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 Abstrakt 
Bakalářská práce se zabývá tématem finančního řízení malého podniku, jeho financováním 
a finanční analýzou. Financování a finanční hospodaření mohou být posuzovány a 
kontrolovány širokým spektrem analýz tak, aby jejich výsledná hodnota charakterizovala 
komplexní finančně-hospodářskou situaci podniku. Teoretická část představuje obecné 
poznatky z oboru finančního řízení, které jsou následně využity v praktické části. Cílem 
bakalářské práce je analýza finančního řízení společnosti Handle s.r.o. a vyhodnocení její 
ekonomické situace za sledované období 2009-2013 za pomoci poměrových ukazatelů. 
Závěr shrnuje a vyhodnocuje zjištěné údaje.  
Klíčová slova 
Finanční řízení, financování, interní zdroje, externí zdroje, finanční zdroje, likvidita, 
kapitál, rentabilita, finanční cíle, pracovní kapitál, finanční analýza, poměrové ukazatele, 
podnik  
 
 
Abstract 
Bachelor thesis is focused on topic of financial management of small business, its 
financing and financial analysis. Financing and financial management can be judged and 
controlled by many analyzes so that the results describe complex economy situation of a 
business. The theoretical part presents general knowledge of financial management that is 
used in the practical part then. The aim of this bachelor thesis is to analyze financial 
management of Handle s.r.o. company and then to evaluate its economic situation in 
monitoring years 2009 – 2013 with a help of ratios. The conclusion summarizes and 
evaluates survey data.  
Key words  
Financial management, financing, financial resources, liquidity, capital, rentability, 
financial goals, working capital, financial analysis, ratios, business 
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Úvod 
 Jakýkoliv ekonomický subjekt působící na trhu by měl kontrolovat, analyzovat a 
vyhodnocovat svou činnost a dosažené výsledky, aby dosahoval dostatečné 
konkurenceschopnosti a mohl tak dosáhnout svých stanovených cílů. Proto využívá 
nástrojů finanční analýzy. Poté musí ovšem na zjištěné skutečnosti efektivně reagovat.  
 Téma finančního řízení malého podniku jsem si zvolil, protože mě zajímají firemní 
finance a zajímám se o jejich tok. Dalším důvodem je, že bych v budoucnu chtěl 
provozovat vlastní podnik. Proto se zajímám o podnikové finance jako celek. Momentálně 
ovšem nemám takové ambice, abych vlastnil velký podnik. Mnohem sympatičtější mi jsou 
menší podniky, kde vlastník dohlíží na každodenní chod. Proto jsem se zaměřil na malé 
podniky. 
 Hlavním cílem mé práce je analýza podniku Handle s.r.o., vyhodnocení zjištěných 
údajů a navržení doporučení, která by mohla podniku pomoci dosáhnout stanovených cílů. 
 První část práce se zaobírá teoretickým zkoumáním obecných poznatků z oboru 
finančního řízení podniku se zaměřením na malé podniky. Praktická část se na základě 
zjištěných teoretických znalostí věnuje analýze podniku Handle s.r.o. Analyzuje 
financování podniku a pomocí poměrových ukazatelů také jeho finanční zdraví a 
zadluženost. Zjištěné údaje vyhodnocuji a navrhuji praktická doporučení pro zvýšení 
produktivity a konkurenceschopnosti na trhu k dosažení podnikových cílů.   
 Čerpal jsem převážně z knižních zdrojů českých autorů. Využil jsem však také 
knižních publikací zahraničních autorů, internetových zdrojů a závěrečných prací 
vysokoškolských absolventů. 
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1. Podnik a podnikání 
Zahájení podnikatelské činnosti musí nejprve předcházet několik základních úkonů. 
Primárním krokem je pečlivé rozhodnutí a naplánování, co se stane předmětem podnikání, 
jak se plánovaný výrobek či služba budou nabízet zákazníkům, z jakých zdrojů financovat 
podnik, než začne být ekonomicky soběstačný, a především důkladné zvážení, zda bude o 
nabízený produkt mezi zákazníky zájem. Na základě zvážení předchozích kroků, ujasnění 
postupů a možných rizik, přicházejí na řadu úkony spojené se získáním patřičného 
podnikatelského oprávnění na příslušných úřadech. Třetím úkonem, jsou-li všechna 
potřebná oprávnění vyřízena a schválena, je již samotné zahájení podnikatelské činnosti. 
1.1. Podnikání 
 Podnikání je charakterizováno jako soustavná činnost prováděná samostatně 
podnikatelem pod vlastním jménem na vlastní odpovědnost za účelem zisku. Důležitou 
součástí zahájení podnikatelské činnosti je včasné určení, zda-li podnikat jako fyzická 
osoba či právnická osoba. „Základním motivem podnikání je snaha o zhodnocení 
vloženého kapitálu, což znamená v drtivé většině případů dosažení zisku jakožto přebytku 
výnosů nad náklady“ (Synek, 2010, s. 3). Jedním z typických znaků pro podnikání je, že 
podnikatel vkládá na počátku svého podnikání do podniku určitý kapitál, který může být 
buď vlastní, nebo cizí. Velikost tohoto kapitálu bývá diferencována a ovlivňuje jí více 
faktorů.  
 Podnikatelský záměr značí budoucí ideu o podnikatelské činnosti, cíli podnikání, 
vstupech do podniku a plánovaném výnosu. Udává a kvantifikuje záměry podniku a 
prostředky pro jejich dosažení. 
Fyzická osoba 
Fyzická osoba (dále jen FO) je osoba, která podnik zakládá a vede, což jí umožňuje 
vyšší přehled a tím pádem také kontrolu nad děním v podniku. FO ručí za své závazky 
neomezeně. Pro začátek podnikání není stanovený žádný povinný počáteční kapitál, který 
by musel podnikatel složit. Výhodou podnikání jako FO je jednoznačně skutečnost, že 
podnikatel má na starosti svůj podnik sám, sám rozhoduje a není tím pádem ovlivněn 
jinými osobami. 
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FO musí dosahovat minimálně 18 let věku, být způsobilá k právním úkonům a být 
trestně bezúhonná. Do obchodního rejstříku se FO zapisují nepovinně, pouze na vlastní 
žádost. 
Právnická osoba 
Právnická osoba (dále jen PO) představuje instituci nebo-li uměle vytvořený 
subjekt, který musí být zapsán do obchodního rejstříku. PO může vystupovat pod různými 
formami, jež určují různé kritéria vzniku a fungování. Podmínky mohou být určeny počtem 
zakladatelů organizace, výší základního kapitálu, mírou ručení za podnikové závazky a 
interními poměry. 
Z administrativního hlediska je založení PO oproti FO komplikovanější, náročnější 
z finančního hlediska a také zabere více času, než může podnik zahájit plánovanou činnost. 
 Právnická osoba může mít jednu z následujících forem:  
1.) Obchodní společnosti:  
a) osobní - veřejná obchodní společnost (v.o.s.) 
b) kapitálové  - společnost s ručením omezeným (s.r.o.) 
 - akciová společnost (a.s.) 
c) smíšené - komanditní společnost (k.s.) 
2.) Družstva 
Živnostenské podnikání 
 Osoba podnikající podle podmínek živnostenského zákona je označována jako 
živnostník. Živnostník vykonává podnikatelskou činnost na základě podnikatelského 
oprávnění vydaného živnostenským úřadem. Při splnění konkrétních kritérií daných 
živnostenským zákonem obdrží osoba (podnikatel) živnostenské oprávnění, jímž je buď 
živnostenský list, anebo koncesní listina.   
 Druhy živností jsou buď koncesované (živnostník obdrží koncesní listinu) či 
ohlašovací (živnostník obdrží živnostenský list). Ohlašovací se dále dělí na volné, vázané a 
řemeslné. Jednotlivé typy živností se liší podmínkami, které musí žadatel splnit, aby dané 
oprávnění získal. 
1.2. Podnik 
 Podnik je instituce, která vznikla z důvodu výkonu podnikatelské činnosti. Podle 
obchodního zákoníku jde o soubor hmotných, nehmotných a osobních složek určených k 
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podnikání. Mezi nehmotné složky se řadí licence, dobré jméno podniku, software či know-
how, které podnik využívá k posílení své pozice vůči konkurenci v rámci boje na trhu. 
Hmotné složky zahrnují vše, co podnik využívá ke své činnosti a co má hmotnou povahu, 
například tedy budovy, výrobní stroje, počítače nebo nábytek, kterým jsou vybaveny 
kanceláře. Osobní složku tvoří zaměstnanci, kteří se podílí na vytváření hodnot. K podniku 
patří věci, práva a další majetkové hodnoty patřící podnikateli, které pomáhají nebo mají 
za účel pomáhat k provozu podniku. 
 Pod slovem podnik je také možné si vybavit libovolnou fyzickou či právnickou 
osobu pohybující se na trhu. Zjednodušeně by se dalo říci, že mezi podniky (firmy) se 
mohou řadit všechny podnikatelské subjekty, jež mají oprávnění podnikat, což zahrnuje 
množinu od drobných živnostníků přes samostatně hospodařících rolníků až po 
mezinárodní akciové společnosti či velké státní podniky. 
 Firmy na trhu působí v roli subjektů poptávajících (kupujících) výrobní faktory a 
nabízejících (prodávajících) ekonomických produktů (statků či služeb). 
 „Podnik je charakterizován právní samostatností (podnik vystupuje vůči svému 
okolí jako subjekt, který má jméno, práva a plní své povinnosti) a ekonomickou 
samostatností (samostatně hospodaří, tj. ze svých výnosů hradí náklady a dosahuje 
výsledku hospodaření – zisku, na trhu vystupuje jako samostatný subjekt, určuje si předmět 
podnikatelské činnosti, kapitál používá k zajištění svých strategických cílů“ (Kocmanová, 
2013, s. 7). 
Předmět činnosti podniku 
 Předmětem činnosti je myšlena ta daná činnost, jíž plánuje podnik do budoucna 
aktivně provozovat. Tuto plánovanou činnost je nutné stanovit ještě ve fázi před založením 
podniku. Na stanovení předmětu činnosti podnikání musí být brán veliký zřetel, protože 
musí podnikatel zvážit spoustu faktorů, které budou ovlivňovat budoucí 
konkurenceschopnost podniku, jako je kapacita trhu, nasycení trhu, kupní síla 
potenciálních zákazníků, konkurence v odvětví či schopnosti potenciálních dodavatelů.  
Členění podniků dle velikosti 
Podniky jsou rozdělovány podle různých parametrů, ať už jimi jsou velikost, 
sektory hospodaření nebo typ výroby. Pro mou bakalářskou práci je důležité rozřazení 
podniků podle jejich velikosti, proto se jinými zabývat nebudu. Důležité je poznamenat, že 
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každý stát může pro rozčlenění podniků určit kritéria, které si sám vybere. Většinou se liší 
kritéria daného státu a jednotlivé kritéria daná předpisy Evropské Unie. 
 Podle kritérií Evropské Unie vymezují velikost podniku počet zaměstnanců a roční 
obrat v milionech EUR.  
 Mikropodniky mají méně než 10 (tzn. 0-9) zaměstnanců a jejich roční obrat 
nebo bilanční suma rozvahy nepřesahuje 2 miliony EUR.  
 Malé podniky zaměstnávají méně než 50 lidí a svým ročním obratem ani 
bilanční sumou nepřesahují 10 milionů EUR.  
 Střední podniky jsou ty, které mají méně než 250 zaměstnanců a jejich obrat za 
rok není vyšší než 50 milionů EUR nebo jejichž bilanční suma roční rozvahy 
není vyšší než 43 milionů EUR. 
 Velké podniky jsou ty podniky, které nesplňují ani jedno z výše uvedených 
kritérií. 
Tabulka 1 Členění podniků dle velikosti podle EU 
Členění podniků dle velikosti podle EU 
Velikost 
Počet 
zaměstnanců 
Roční 
obrat 
Bilanční 
suma 
Mikropodnik < 9 < 2 mil. € < 2 mil. € 
Malý podnik < 49 < 10 mil. € < 10 mil. € 
Střední podnik < 249 < 50 mil. € < 43 mil. € 
Velký podnik nesplňuje ani jedno kritérium 
(Zdroj: vlastní tvorba) 
Rozdílné parametry pro členění podniků dle velikosti mají stanovy České 
republiky. Jako rozhodující kritéria se také považují počet zaměstnanců a velikost 
ročního obratu. 
 Malé podniky zaměstnávají do 100 osob a jejich roční obrat nepřesahuje 30 
milionů Kč. 
 Střední podniky zaměstnávají do 500 osob a jejich roční obrat nepřesahuje 
100 milionů Kč. 
 Velké podniky mají více než 500 zaměstnanců a jejich roční obrat je vyšší 
než 100 milionů Kč.  
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2. Financování podniku 
 Financování podniku je velmi důležitým nástrojem managementu společnosti, 
jelikož může velmi významně ovlivnit likviditu firmy a tím i její budoucí existenci. 
V malých podnicích má většinou na starosti financování sám majitel, zatímco ve větších 
společnostech se jedná o detailně promyšlenou a pečlivě kalkulovanou analýzu finančního 
oddělení. 
 Podnik vyžaduje běžné a mimořádné financování.  Běžné financování má za cíl 
dodávání prostředků na každodenní fungování podniku. To může zahrnovat úhradu 
závazků, nájmu, výplatu mezd, náklady na marketing, úhradu faktur dodavatelům za 
dodaný materiál či energie a další aktivity spojené s běžným provozem. Běžné financování 
bývá obvykle spjato převážně s oběžnými aktivy. Mimořádné financování se stará o 
pokrytí ostatních aktivit, které zasahují do podnikového dění. Miloslav Synek ve své 
publikaci Manažerská ekonomika (2010, s. 246) mezi tyto aktivity řadí především:  
 financování při zakládání podniku, tj. zajištění peněz na pořízení pozemků, budov, 
strojů, zásob surovin a materiálů a částek na mzdy a platy do doby, než začne příliv 
peněz ve formě tržeb 
 při rozšiřování podniku a jeho aktivit (alokace volných fondů do věcných a 
finančních investic, tj. nákup dalšího výrobního zařízení a jiných věcných aktiv, 
nákup akcií cizích podniků, státních a podnikových obligací, finanční účasti aj.) 
 financování při spojování nebo sanaci podniku 
 financování při likvidaci podniku.  
Mezi primární úkoly financování patří především snaha o efektivní: 
 zajištění potřebného kapitálu pro běžné i mimořádné potřeby podniku 
 rozhodování o alokaci finančních zdrojů 
 rozdělení hospodářského výsledku (zisku) 
 prognózovat, uvažovat, plánovat, analyzovat a předpokládat budoucí dění 
 řídit hospodaření podniku k zajištění finanční stability. 
V případě menších a především nově založených podniků bývá většinou obrovskou 
nevýhodou a jakýmsi brzdným faktorem fatální nedostatek kapitálu, se kterým by mohli 
plnit své plány a inovační záměry. Nedisponují dostatečnou bonitou, aby dosáhli na 
bankovní úvěry, jejich obligace nebývají pro potencionální investory příliš zajímavé a 
formy forfaitingu či faktoringu jsou spíše nákladné. Proto hraje velmi důležitou roli 
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schopnost manažerů řízení a obstarávání zdrojů za podmínek, které budou pro podnik 
výhodné. Poté, co byla Česká Republika přijata do Evropské Unie, se ovšem otevřela pro 
podniky možnost čerpání kapitálu ze strukturálních fondů EU. 
Pojem financování 
 Financováním se rozumí získávání a rozdělování finančních prostředků pro 
fungování a možný růst podniku. Mělo by být bráno svědomitě a měl by na něj být kladen 
velký důraz, aby s kapitálem bylo nakládáno efektivně, což může podniku dovolit 
uskutečňování inovačních záměrů následované expanzí a rozšířením. 
2.1. Likvidita 
Likvidita se dá jednoduše charakterizovat jako schopnost podniku dostát svým 
závazkům. To je však pouze povrchová charakteristika a je nutné likviditu vidět především 
jako zásadní předpoklad pro chod podniku. Likvidita představuje rovnováhu mezi 
disponibilními finančními zdroji a jejich potřebou, a to jak v krátkodobém, tak 
v dlouhodobém časovém intervalu. Proto je její zajištění hlavním úkolem podnikového 
finančního řízení. Je nezbytným předpokladem pro existenci a budoucí možný vývoj 
podniku, pro využívání tržních příležitostí, realizaci produktových inovací a zvládání 
obchodních rizik. Ztráta likvidity může ohrozit nejprve vztahy s blízkým okolím podniku, 
dále jeho rozvoj i samotnou existenci a může vést až k jeho likvidaci či konkurzu. Jako 
nejvýznamnější se dají považovat rozhodovací procesy realizované v oblastech zajišťování 
finančních zdrojů a jejich následné alokace. Je nutné si uvědomit, že vliv na likviditu 
podniku mají jeho všechny úseky – tak je tomu i v malých podnicích. 
„Střetává se však a je v přímém protikladu s rentabilitou, neboť k tomu, aby podnik 
byl likvidní, musí mít vázány určité prostředky v oběžných aktivech, zásobách, 
pohledávkách a na účtu. Tyto vázané prostředky musí být profinancovány, tj. nejen že váží 
kapitál v těchto krátkodobých majetkových částech, ale musí být i uhrazeny náklady 
s jejich profinancováním spojené“(Kislingerová, 2007, s. 88). 
Běžná likvidita 
 „Běžná likvidita (Current ratio) měří, kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé 
závazky podniku“(Kislingerová, 2007, s. 89). Toto tvrzení vyjadřuje skutečnost, kolikrát 
může firma uspokojit její věřitele za předpokladu, že všechna svá oběžná aktiva v určitém 
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okamžiku přemění v hotovost. Z tohoto důvodu je tento ukazatel pro věřitele velmi 
důležitý.  
 Doporučená hodnota běžné likvidity se pohybuje v rozsahu 1,6-2,5. Záleží však na 
zvolené strategii konkrétního podniku. Zvolí-li podnik konzervativní strategii, hodnota by 
měla přesahovat 2,5. Naopak pro agresivní strategii se užívá hodnota nižší, než 
doporučených 1,6, ne však nižší než 1,0. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Obrázek 1 Běžná likvidita 
 
(Zdroj: Kislingerová, 2007, s. 89) 
Pohotová likvidita 
 Pohotová likvidita (Quick Asset Ratio) se zjišťuje ve snaze zbavit běžnou likviditu 
nejméně likvidní části oběžných aktiv, kterou jsou zásoby. Jelikož se tento ukazatel snaží 
zbavit nejméně likvidní části oběžných aktiv, doporučuje se čitatel vzorce snížit o 
pohledávky, o kterých si podnik myslí, že je pravděpodobně nevymůže.  
 Optimální hodnota ukazatele se dle literatury doporučuje v rozmezí  0,7-1,0. Zvolí-
li podnik konzervativní strategii, poté se ukazatel pohybuje v rozsahu 1,1-1,5. Naopak pro 
strategii agresivní by se hodnoty měly pohybovat v intervalu 0,4-0,7. V případě, že 
hodnota ukazatele dosahuje čísla 1, může podnik pravděpodobně uhradit závazky vůči 
věřitelům, aniž by musel prodávat své zásoby. Dosahuje-li ukazatel vyšších hodnot, je sice 
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likvidní a pro věřitele důvěryhodný, avšak pravděpodobně nevyužívá vložené prostředky 
dostatečně efektivně, jelikož váže příliš mnoho oběžných aktiv ve formě pohotových 
prostředků.  
Obrázek 2 Pohotová likvidita 
 
(Zdroj:  Kislingerová, 2007, s. 90) 
Hotovostní likvidita 
 Hotovostní likvidita (Cash Position Ratio) je též součástí ukazatelů výše likvidity. 
Tento ukazatel by se dal považovat za nejpřísnější a dosahuje nejnižších doporučených 
hodnot. „Hotovostí se rozumí všechny pohotové platební prostředky, tzn. nejen suma 
prostředků na běžném nebo jiném účtu, v pokladně, ale rovněž volně obchodovatelné 
krátkodobé cenné papíry, šeky apod.“ (Kislingerová, 2007, s. 90).    
 
𝐻𝑜𝑡𝑜𝑣𝑜𝑠𝑡𝑛í 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =
𝑃𝑒𝑛ěž𝑛í 𝑝𝑟𝑜𝑠𝑡ř𝑒𝑑𝑘𝑦
𝐾𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
 
 
Nutné je podotknout, že poměřování mezipodnikové likvidity pomocí jejích 
ukazatelů bývá nejednoznačné a nemá dostatečnou vypovídající hodnotu, pokud se 
porovnávající subjekt detailně neseznámí s bližšími souvislostmi. Důvodem je, že firma s 
možností čerpání kontokorentního úvěru nepotřebuje držet takovou výši hotovostních 
prostředků jako firma bez této možnosti. 
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2.2. Zdroje financování 
 Finanční zdroje vyjadřují prostředky, jejichž pomocí podnik zajišťuje svůj 
každodenní chod, konkurenceschopnost či možnost rozšíření nebo expanze.  
Zdroje určené k financování firmy mohou být rozčleněny dle různých hledisek: 
 podle pravidelnosti financování- běžné a mimořádné, 
 podle původu kapitálu- interní (vnitřní) a externí (vnější), 
 podle původu zdrojů- vlastní kapitál, cizí kapitál a samofinancování, 
 podle doby splatnosti zdrojů- krátkodobé a dlouhodobé. 
V mé práci se budu podrobněji zabývat financováním krátkodobým a 
dlouhodobým. 
2.2.1. Dlouhodobé financování podniku 
Dlouhodobý kapitál se vyznačuje splatností delší než 1 rok. Hlavní funkci nachází 
ve financování dlouhodobého majetku a ve financování trvalé části krátkodobého majetku. 
Dlouhodobé financování se skládá jak ze zdrojů interních, tak ze zdrojů externích. 
„Financování dlouhodobého majetku má zabezpečovat potřebný kapitál na efektivní 
investice, dosahovat co nejnižších průměrných nákladů na pořízení kapitálu optimalizací 
kapitálové struktury, nenarušovat finanční stabilitu“ (Kocmanová, 2013, s. 161). Z tohoto 
tvrzení je tedy patrné, že při rozhodování, který zdroj zvolit, musí podnik především 
vyhledávat co nejnižší náklady, pro dostatečné zajištění likvidity a chodu podniku.  
Dlouhodobé interní zdroje 
 Nejdůležitějším interním zdrojem sloužícím financování podniku je nerozdělený 
zisk, který zároveň znamená pro firmu kritérium míry výnosnosti vloženého kapitálu a tím 
pádem také efektivnosti činnosti dané firmy. Zisk se dá chápat také jako měřítko 
úspěšnosti a efektivity podnikání. „Výrazně ovlivňuje tržní hodnotu podniku, jejíž růst je 
v moderní finanční teorii chápán jako hlavní cíl finančního řízení podniku“ (Kocmanová, 
2013, s. 161). Výhodu samofinancování ze zisku vyjadřuje především fakt, že není nutné 
zvýšení počtu akcionářů a věřitelů, čímž podniku nevznikají náklady na emise, úroky a 
současně se redukuje riziko vyššího zadlužení. Disponibilní část zisku je možné podle 
Slavíkové (2010, s. 13) vypočítat následujícím postupem: 
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„Výsledek hospodaření běžného roku před zdaněním 
- Daň z příjmu 
- Příděl rezervnímu fondu 
- Úhrada ztráty minulých let 
- Příděly jiným fondům ze zisku podle stanov a.s. 
- Úhrada tantiém 
- Úhrada dividend 
- Ostatní použití zisku (např. navýšení základního kapitálu) 
= Nerozdělený zisk běžného roku 
+ Nerozdělený zisk z minulých let (počátkem roku) 
= Nerozdělený zisk z minulých let (koncem roku)“ 
 
 Odpisy vyjadřují fyzické a morální opotřebení dlouhodobého hmotného a 
nehmotného majetku a zároveň účetně snižují jeho cenu. Postupně se odepisují a tvoří tedy 
nákladovou položku, jež ovšem není výdajem. Tím podnik získává k dispozici zdroje, 
které následně může využít dle svého uvážení. „Odpisy jako nepeněžní náklad, nejsou 
výdajem, jsou naopak součástí celkových btto příjmů podniku v podobě inkasovaných 
tržeb. Spolu s inkasovaným ziskem tvoří obvykle … dominantní zdroj krytí kapitálových 
požadavků firem na obnovu, event rozšíření fixního majetku ve většině průmyslových zemí“ 
(Valach, 1999, s. 304). Odepisují se podle odpisové třídy, do které spadají, a to buď 
lineárním, nebo zrychleným způsobem. 
 Skutečnosti, že odpisy znamenají značný zdroj interního financování, dokládá i 
statistická analýza financování kapitálových výdajů nefinančních korporací v USA. 
Vnitřně vytvořené zdroje (tj. odpisy a nerozdělený zisk) mezi lety 1990 – 2000 znamenaly 
75-90% veškerých zdrojů, které společnostem sloužily k financování investic, viz tabulka:  
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Tabulka 2 Zdroje a užití fondů nefinančních společností v USA (v % z ročních investic) 
 1990 1991 1993 1995 1997 1999 2000 
Zdroje        
1. Kapitálové výdaje 87,1 104,5 87,3 77,6 81,0 80,4 86,6 
2. Investice do čistého 
pracovního kapitálu a jiných 
potřeb 12,9 -4,5 12,7 22,4 19,0 19,6 13,4 
3. Celkové investice v % 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
v mld. USD 498 412 567 789 880 1 116 1 162 
Užití        
4. Interně generované zdroje 86,8 108,6 90,2 78,7 82,7 72,1 76,7 
5. Finanční deficit 13,2 -8,6 9,8 21,4 17,3 27,9 23,3 
Pokrytí finančního deficitu:        
6. Emise akcií (%) -12,7 4,4 3,8 -7,4 -13,0 -12,9 -14,3 
7. Přírůstek dluhů (%) 25,9 -13,0 6,1 28,8 30,3 40,8 37,6 
(Zdroj:  Brealey – Myers 2003, s. 378) 
 „Podíl odpisů na těchto interních zdrojích se pohybuje mezi 70-90%“(Block, 1994, 
s. 138). 
 Dalším možností vnitřního financování může být financování z rezerv. Jedná se o 
princip obdobný financování pomocí odpisů, kdy tvorbou rezervy vzniká podniku náklad, 
které však v tom samém období není výdajem. Prostředky tak zůstávají v podniku na 
pozdější období, než pro ně podnik najde adekvátní využití. Vždy by měla mít daná firma 
jasno v tom, pro jaký účel si rezervy vytváří. 
Dlouhodobé externí zdroje 
 Externí zdroje jsou ty zdroje, jež jsou získány vně podniku. Díky těmto zdrojům 
může podnik pružněji reagovat na změnu poměru svého kapitálu. Nejčastěji bývá podnik 
financován vklady vlastníků (emise akcií), emisí obligací, bankovními úvěry, 
dodavatelskými úvěry, dotacemi, finančním leasingem, forfaitingem, rizikovým kapitálem 
či klastry.  
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Podstatnou část externích zdrojů tvoří vklady majitelů, kterých lze dosáhnout 
například emisním ážiem při emisi nových akcií. Akcie je cenný papír, který dává jejímu 
majiteli práva a povinnosti. Ty jsou, stejně jako formy akcií, upraveny obchodním 
zákoníkem. Akcie dává majiteli právo z podílu na zisku (formou dividend), na likvidačním 
zůstatku, hlasovací právo na valné hromadě, právo na vysvětlení a u některých druhů akcií 
přednostní nákup při další emisi. Dle novely zákona platné od 1. ledna 2014 můžou 
akciové společnosti při emisi nových akcií také relativně volně určit, jaká práva se budou 
k nově vydaným akciím pojit, jelikož tyto akcie zákon nijak výslovně neupravuje. Pro 
financování hraje však nejvýznamnější roli emisní ážio, což je rozdíl mezi tržní cenou 
akcie v okamžiku emise (emisní cena) a jmenovitou (nominální) hodnotou akcie. 
Jednoduše tedy lze říct, že čím vyšší tento rozdíl je, tím vyšší bude pro podnik přírůstek na 
straně pasiv. Tento rozdíl zvyšuje hodnotu vlastního kapitálu, může však připadnout také 
rezervnímu fondu. 
𝐸𝑚𝑖𝑠𝑛í áž𝑖𝑜 = 𝑒𝑚𝑖𝑠𝑛í 𝑐𝑒𝑛𝑎 𝑎𝑘𝑐𝑖𝑒 − 𝑛𝑜𝑚𝑖𝑛á𝑙𝑛í ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑎 
 Dalším cenným papírem jsou obligace emitované podnikem. Jedná se o cenný 
papír, jenž dovoluje jeho držiteli (věřiteli) požadovat splacení pevně stanovené dlužné 
částky (tzv. kupónový úrok) dlužníkem (emitentem) ke konkrétnímu, předem stanovenému 
datu. Na konci splatnosti emitent vrátí věřiteli také nominální hodnotu obligace. Obligace 
se skládá z pláště (ten obsahuje podmínky emise) a kupónového archu s talónem (díky 
němu si může věřitel nárokovat proplácení úroků ve stanovených úrokovacích obdobích). 
Zatímco u akcie investor spekuluje nad výnosem z růstu kurzu, u obligace je rozhodující 
pro nákup výše pravidelných úroků, které se emitent zavazuje vyplácet. Pomocí emise 
tohoto dluhopisu se emitent (podnik) snaží získat na kapitálovém trhu kapitál, který by byli 
ochotni poskytnout investoři ve formě peněžních prostředků. Pokud je podnik dostatečně 
solventní a působí spolehlivě, bude mít pravděpodobně vyšší šanci na získání externích 
zdrojů. Často také musí překládat určitý způsob ručení, že věřiteli bude dluh řádně splacen. 
Ručit může například nemovitostí, zařízením, cennými papíry, nebo se za něj může zaručit 
banka. Výnos z obligací udávají % z nominální hodnoty obligace (okolo 4%). Splatnost 
bývá většinou od 3 do 5 let. Chce-li být podnik v emisi úspěšný, musí nastavit kupónový 
úrok tak, aby nebyl moc vysoký, ale aby zároveň byl dostatečně konkurenceschopný, aby 
měli investoři vůbec zájem. Výnosem z obligace investorovi tvoří rozdíl mezi cash in flow 
(výnosy generované danou obligací) a cash out flow (investice do obligace). 
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Z pohledu investora je důležitým faktorem zvážení investice ukazatel Současná 
hodnota (Present value): 
𝑃𝑉 = ∑
𝐶𝑡
(1 + 𝑟)𝑡
𝑇
𝑡=1
+
𝑁
(1 + 𝑟)𝑇
 
kde: PV = Present Value; T = doba splácení obligace; t = daný rok; Ct = kupónový výnos; r = úrok v %; N = 
nominální hodnota. 
 Z pohledu emitenta bývá rozhodujícím ukazatelem spíše Reálná úroková míra 
obligace: 
𝑖 =
𝐶𝑁𝐹
𝐷𝑃𝑃
=
𝑈 + 𝑃𝑁 +
𝐷+𝐽𝑁
𝑛
𝐽𝐻 − 𝐷 − 𝐽𝑁
=
ú𝑟𝑜𝑘𝑦 + 𝑝𝑟ů𝑏ěž𝑛é 𝑛á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑦 +
𝑒𝑚𝑖𝑠𝑛í áž𝑖𝑜+𝑗𝑒𝑑𝑛𝑜𝑟á𝑧𝑜𝑣é 𝑛á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑦
𝑝𝑜č𝑒𝑡 𝑙𝑒𝑡
𝑗𝑚𝑒𝑛𝑜𝑣𝑖𝑡á ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑎 − 𝑒𝑚𝑖𝑠𝑛í áž𝑖𝑜 − 𝑗𝑒𝑑𝑛𝑜𝑟á𝑧𝑜𝑣é 𝑛á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑦
 
kde: i = úroková míra; CNF = celkové náklady financování; DPP = disponibilní peněžní prostředky 
  
Dalším způsobem, jak získat potřebný kapitál na zvolenou formu investice, mohou 
být dlouhodobé finanční úvěry, které člení podle délky období, na které bývají 
poskytovány. Dlouhodobé úvěry poskytují finanční instituce na dobu delší 4-6 let, 
střednědobé na období mezi 1 a 4-6 lety, a krátkodobé jsou splatné do 1 roku. Tyto úvěry 
vznikají uzavřením smlouvy mezi dlužníkem (podnikem) a určitými finančními 
institucemi, nejčastěji bankami. To se nazývá buď investiční, nebo hypotekární úvěr. 
V České republice je tento způsob financování jedním z nejvyužívanějších. Finanční 
instituce půjčí firmě kapitál ve formě peněžních prostředků a zpět od firmy do banky 
plynou dohodnuté splátky navýšené o procento ročního zhodnocení, kterým je úrok. Tento 
úrok je ziskem banky.  Výše půjčené částky se nazývá jistina. V případě, že by dlužník 
nebyl v budoucnu schopen splácet, musí být úvěr nějakým způsobem jištěn. Ručit může 
podnik svým majetkem movitým i nemovitým, nebo za něj může ručit třetí subjekt, tzv. 
ručitel (banka nebo jiné FO či PO). 
 Pokud chce management podniku efektivně využívat výhod čerpání potenciálního 
skonta (sleva od dodavatele v případě zaplacení faktury v předem dohodnutém termínu), 
musí být schopný si vypočítat výší úroků dodavatelského úvěru dle následujícího vzorce: 
u =
𝑗𝑖𝑠𝑡𝑖𝑛𝑎 × ú𝑟𝑜𝑘𝑜𝑣á 𝑚í𝑟𝑎 × č𝑎𝑠
360 × 100
 
 
Rizikový kapitál (Venture capital) je zajímavým dočasným zdrojem financování 
(obvykle 4-5 let), poskytovaným především začínajícím slibným projektům, s potenciálem 
vysokého zhodnocení (alespoň 30% ročně). S možností vysoké míry výnosnosti ovšem 
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přichází také vysoká míra rizika. Rizikový kapitál může být poskytován buď 
individuálními investory, jež poté zůstávají ve firmě jako společníci, ale také fondy 
rizikového kapitálu. Fondy sdružují jednotlivé investory, které spravují jejich správci. Skrz 
vložení kapitálu přímo do základního jmění podniku se stává investor také podílníkem, 
čímž podstupuje riziko ztráty společně s dalšími vlastníky podniku. Často bývá spojen 
s intenzivní manažerskou a podnikatelskou výpomocí. V České republice se tento způsob 
financování zatím příliš nevyužívá, v Anglii jde však již o způsob zaběhlý. Stále na něj 
dosahuje minimální počet malých podniků. Pokud se jedná o malý podnik dlouhodobě 
zaběhlý a bez přitažlivých charakteristik pro investory, nemá téměř šanci na tuto možnost 
dosáhnout. 
 
 
1. Vklady investorů do fondů rizikového 
kapitálu 
2. Investování rizikového kapitálu do cílových 
podniků 
3. Vklady manažerů fondů a správa fondů                        
4. Odměny za správu fondů 
5. Výnosy z investovaného kapitálu 
        
 Leasing je dlouhodobě jednou z často využívaných forem pořízení dlouhodobého 
majetku. Podstatou já financování podnikových investic prostřednictvím leasingové 
společnosti. Při pořízení zvoleného majetku se jeho majitelem stává leasingová společnost, 
zatímco příjemce jej má za úplatu propůjčen pro dlouhodobé užívání. Dle zvoleného druhu 
leasingu buď po jeho splacení přechází vlastnictví předmětu příjemci leasingu, nebo 
zůstává ve vlastnictví poskytovatele. Při čerpání finančního leasingu má jeho příjemce 
odpovědnost za předmět leasingu, jakožto údržbu spojenou s užíváním a možná rizika. Při 
čerpání operativního leasingu zůstává po ukončení doby předmět ve vlastnictví 
poskytovatele, tj. leasingové společnosti. Leasing je poměrně dostupný a jeho získání 
nevyžaduje náročné podmínky, proto může být pro malé podniky jednou z alternativ 
financování dlouhodobého majetku. 
 Dalším zdrojem dlouhodobého financování může být forfaiting, který se uplatňuje 
především v mezinárodním obchodě. Jedná se o odkup jednotlivých dlouhodobých a 
Obrázek 3 Subjekty transakcí rizikového kapitálu 
(Zdroj: Freiberg, 2007, s. 97) 
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střednědobých pohledávek při dodávkách strojů a zařízení, jejichž splatnost je delší než 
jeden rok.  
2.2.2. Krátkodobé financování podniku 
 Krátkodobé financování slouží k pořízení oběžného majetku (oběžných aktiv), 
který podnik spotřebovává do 1 roku od pořízení, stejně tak je tento druh kapitálu splatný 
do 1 roku. Jelikož podnik získává kapitál pro uskutečnění svých investic od externích 
subjektů, jedná se o kapitál cizí. 
 Nejčastěji využívanou formou financování bývá bankovní úvěr. Stejně jako u 
dlouhodobých úvěrů poskytuje finanční ústav žadateli (podniku) finanční prostředky na 
základě uzavřené smlouvy za jasně daných podmínek. Cenou pro podnik zůstává úrok, 
který platí bance, která si nejdříve provede průzkum bonity klienta zjištěním jeho platební 
schopnosti, Cash-flow, likvidity, analýzy ziskovosti apod. Pokud je malý podnik 
dostatečně věrohodný pro banky poskytující úvěr, je krátkodobý bankovní úvěr jednou 
z vhodných forem financování jeho potřeb. Může využít síly aktuálně dodaného kapitálu 
k jeho zhodnocení a posílení své pozice na trhu v porovnání s konkurencí. Rozlišujeme 
více druhů krátkodobých bankovních úvěrů. 
Kontokorentní úvěr zaznamenává veškeré finanční transakce podniku (jak příjmy, 
tak výdaje) a umožňuje podniku čerpat na účtu do záporného (debetního) zůstatku (úvěr). 
Nákladem pro podnik je úrok, který se odvozuje od výše debetu, délky jeho čerpání a 
úrokového procenta pro daný úvěr. Pro malý podnik se může jednat o prospěšnou formu 
určité dočasné finanční výpomoci ke krytí výkyvů plateb na běžném účtu nebo k pořízení 
oběžného majetku. 
V případě akceptačního úvěru nečerpá podnik od banky finanční prostředky, pouze 
si propůjčuje její jméno (bankovní akcept). Věřitel předkládá bance směnku, bance na ní 
musí však prostředky poskytnout žadatel o úvěr. Banka si za propůjčení svého jména a 
nesení určité míry rizika bere provizi. Dalšími náklady úvěru jsou administrativní náklady. 
Tento druh úvěru bývá poskytován především vysoce bonitním klientům, tedy spíše 
velkým podnikům. 
Eskontní úvěr udává princip odkoupení (eskontu) směnky bankou od podniku před 
dobou její splatnosti. Podnik prodá směnku bance, která si od její nominální hodnoty 
odečte diskont (srážku úroku) odvozený od její nominální hodnoty, datu splatnosti a své 
diskontní sazbě. V tomto případě většinou banky na ručení úvěru netrvají, proto jej mohou 
využít i malé, málo bonitní podniky. 
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Lombardní úvěr většinou čerpá podnik jednorázově a také jej jednorázově splácí na 
konci dohodnutého období. Bývá jištěn majetkem podniku, např. cennými papíry, 
směnkou, zásobami, pohledávkami, cennými kovy apod. Tím, že je úvěr jištěn majetkem 
podniku, je poměrně snadno dostupný i pro malé podniky. Ty si však musí dát pozor, aby 
jej splatili a nepřišli tak o část svého majetku, což by mohlo mít likvidační následky. 
Avalový úvěr, stejně jako akceptační, znamená především poskytnutí dobrého 
jména banky. Dlužník řádně plní své závazky věřiteli, není-li však zrovna plnění schopen, 
plní jeho závazky banka. Náklady tvoří provize, které je odvozena od výše garantované 
částky, délky garance, možnými riziky a administrativními náklady. 
Půjčku však lze získat také od dodavatele ve formě určitého zařízení či strojů, 
potom se jedná o dodavatelský nebo také obchodní úvěr. Obchodní úvěr poskytují firmě 
její obchodní partneři na základě vzájemné kupní smlouvy. Dodavatel dodává odběrateli 
své zboží či služby na dluh v zájmu odbytu svých produktů. Náklady úvěru většinou 
dodavatel započítá do celkové ceny. Pro menší podniky jde o důležitou možnost 
financování, jelikož nedisponují dostatečně vysokým kapitálem a tedy i požadovanou 
bonitou k dosažení bankovního úvěru. 
 Faktoring (Factoring) je systém, kdy banky nebo jiné finanční instituce odkupují od 
firem jejich pohledávky. Existují firmy, pro které znamená odkup pohledávek jejich hlavní 
činnost, jsou to tzv. faktoři. Jejich činnost spočívá v odkupu pohledávek od firem před 
datem jejich splatnosti, někdy i k datu jejich vzniku. Pro podnik vzniká náklad diskontem, 
který si faktor sráží z hodnoty pohledávky, režijní náklady a provizi za riziko. K datu 
splatnosti splácí dlužník pohledávku faktorovi. Pro podnik předčasné, i když částečné, 
inkaso z pohledávky znamená okamžitý přísun finančních prostředků ve chvíli, kdy je 
může potřebovat pro svou činnost. Pro malé podniky faktoring může znamenat význam ve 
chvíli, kdy nedisponuje dostatečným kapitálem ve formě finanční hotovosti a zrovna může 
využít jeho potenciálu k dosažení svého podnikatelského záměru. Náklady na faktoring ale 
nejsou nízké a je proto potřeba zvážit, zda se jeho využití vyplatí. 
Optimální struktura kapitálu 
Optimální kapitálová struktura je složení dlouhodobého kapitálu firmy, při kterém 
je dosaženo minimálních průměrných nákladů kapitálu. Zároveň musí tato struktura být 
v souladu s plánovaným vývojem zisku firmy a předpokládanou strukturou majetku firmy. 
Takovýmto složením může podnik maximalizovat svou tržní hodnotu.  
20 
 
 
Optimální strukturu ovlivňují jak vnitřní faktory (velikost podniku, obor podnikání, 
stabilita příjmů, struktura aktiv, splatnost závazků a další), tak i vnější faktory (aktuální 
situace na kapitálovém trhu, daňová politika státu, konkurence a další). 
Přehled dostupných způsobů financování 
 Vytvořil jsem vlastní schéma (viz níže), ve kterém lze přehledně a jednoduše 
zobrazit některé z dostupných způsobů financování podniku. 
 
 
Obrázek 4 Některé z dnes dostupných zdrojů financování 
 
(Zdroj: Vlastní tvorba) 
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3. Finanční řízení 
Finanční řízení je jednou z nejdůležitějších částí řízení podniku. Jedná se o predikci 
potřeby peněžních prostředků a výběru způsobu jejich získání. Stará se o tok peněz a 
podnikového kapitálu, jenž je ovlivňován fungováním všech partnerů podniku. Důležité je, 
aby byl management podniku dostatečně schopný propojit soudržnost finančního řízení, 
technického řízení a finančního rozhodování, protože všechny tyto části podnikového 
řízení jsou spolu provázány a úzce na sebe vzájemně působí. Dostane-li se podnik do 
insolvence, většinou to bývá z důvodu jeho nekontrolovatelného růstu (overtrading). 
Nejvyšší příjem podniku z pravidla tvoří tržby za prodej produktů nebo služeb. 
Jelikož na podnik a jeho finance působí mnoho externích vlivů (především finanční 
politika státu a platné zákony), musí se dostatečně vyznat v daňovém systému, vývoji 
kapitálového a finančního trhu a legislativě státu, ve kterém působí. Ve velkých podnicích 
se na tyto nástroje specializují jednotlivé útvary. Malý podnik, který ovšem nedisponuje 
tak velkým kapitálem a počtem zaměstnanců, však tyto nároky soustřeďuje na menší počet 
zaměstnanců, často i jednoho manažera, kterým může být i sám majitel firmy. Proto 
v těchto malých firmách musí mít manažeři daleko větší rozhled a disponovat znalostmi 
jak podnikového rozhodování, finančního řízení, tak i finančně-ekonomických nároků 
vnějšího prostředí, aby efektivně zvládali vše, co spadá na jejich bedra. Efektivní pomocí 
firmě může být outsourcing, kdy je pro podnik výhodnější si například platit účetní firmu, 
než mít svou vlastní zaměstnankyni- účetní, které by platil mzdu, poskytoval benefity a 
ještě odváděl státu poplatky za její zdravotní a sociální pojištění. 
3.1. Podnikové finance 
Peněžní prostředky 
„Peněžní prostředky podniku přestavují část jeho aktiv (majetku), která má podobu 
hotovosti, různých forem vkladů u peněžních ústavů a ekvivalentů peněžních prostředků (tj. 
cenin, šeků, poukázek na zboží a služby)“ (Valach, 1999, s. 11). Peněžní prostředky, jimiž 
podnik disponuje, jsou stavovou veličinou, protože udávají reálný stav v určitém 
okamžiku. 
Důležité je udržování optimální hladiny peněžních prostředků, protože příliš 
vysoký stav není dostatečně efektivní. Znamená to, že podnik finance drží namísto 
investování s možností budoucího zhodnocení. Tím je sice podnik vysoce likvidní, ale 
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držené peníze mu neposkytují požadované výnosy. Naopak cenné papíry znamenají pro 
podnik výnos, nelze je však okamžitě využít k umoření dluhů. Z toho je patrné, že by 
finanční politika podniku neměla usilovat o maximalizaci peněžních prostředků, nýbrž o 
dosažení stavu, který znamená držení jejich dostatečné výše k úhradě očekávaných 
závazků a současně nejnižších možných nákladů na jejich držení a pořízení. 
 
Obrázek 5 Schéma toku peněžních prostředků 
 
(Zdroj: vlastní tvorba) 
1. Nákup akcií 
2. Výplata dividend 
3. Úvěry, emise obligací 
4. Splátky + úrok 
5. Peníze z fondů (EU), státní podpora 
6. Daně 
7. Platba materiálu 
12. Příjem za zboží (nejdůležitější ze všech příjmů) 
13. Mzdy, energie, ostatní provozní výdaje 
14. Pořízení DHM 
15. Prodej použitého DHM 
(16. Odpisy – nejedná se o výdaj, ale o náklad) 
Finanční majetek 
Bilančně jsou peněžní prostředky součástí finančního majetku podniku. Krátkodobý 
finanční majetek zahrnuje hotovost, krátkodobé vklady, krátkodobé cenné papíry (např. 
směnky, krátkodobé obligace, pokladniční poukázky.) Dlouhodobý finanční majetek tvoří 
termínované dlouhodobé vklady, obligace a jiné cenné papíry, umělecká díla a sbírky, 
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drahé kovy, pozemky a jiné movité nebo nemovité věci. Majoritní funkcí finančního 
majetku je především uložení volné hotovosti s cílem jejího zhodnocení. 
Podnikový kapitál 
Dle ekonomické teorie tvoří kapitál jednu z částí výrobních vstupů společně s prací 
a půdou. „Ve financích a účetnictví se obvykle podnikový kapitál chápe jako souhrn všech 
peněz, vložených do celkového majetku podniku vlastníky (vlastní kapitál) a věřiteli (dluhy, 
cizí kapitál)“ (Valach, 1999, s. 12). Kapitál tvoří hmotný a nehmotný investiční majetek, 
peněžní i nepeněžní finanční majetek, pohledávky a zásoby. Dalo by se tedy říct, že 
podnikový kapitál tvoří souhrn veškerých podnikových peněz držených veškerým 
majetkem v daném okamžiku. Primárně má tedy za úkol obstarávat obnovu a růst majetku 
firmy se současnými minimálními průměrnými náklady na jeho držení a pořízení. 
3.2. Cíle finančního řízení 
 Finanční řízení se snaží především o to, aby podniku obstaralo zdroje za co 
nejnižších nákladů, udrželo si dostatečnou likviditu se současnými minimálními 
průměrnými náklady na kapitál a těchto zdrojů efektivně využilo k dosažení podnikových 
cílů. Za primární cíl se dříve považovalo dosažení maximálního zisku.  Nové teorie 
uznávaných ekonomů se však shodují, že dnes se firmy snaží především maximalizovat 
tržní hodnotu své firmy, akciové společnosti potom maximalizovat tržní hodnotu svých 
podnikových akcií. 
 Krátkodobým a nepřetržitým cílem podniku je především zajištění platební 
schopnosti závazků v jejich plné výši v požadovaném čase. Platební schopnost podniku 
tvoří důležitou hodnotu pro externí subjekty, které na podnik působí, tj. banky, věřitele, 
dodavatele, investory a akcionáře. Malý podnik z pravidla nedisponuje srovnatelnou výší 
hotovostních prostředků jako velké firmy, naopak ovšem nemá tak vysoké náklady na 
provoz, ať už fixní nebo variabilní. Dosažení požadované platební schopnosti je tedy u 
každého podniku silně individuální a závisí především na schopnostech podnikového 
managementu. 
Finanční cíle 
 Finanční cíle vyjadřují, čeho chce podnik dosáhnout, kam má v plánu směřovat a 
také jak chce vytyčeného cíle dosáhnout. Tyto cíle stanovují vlastníci nebo management 
podniku. Záleží na velikosti daného podniku a rozdělení kompetencí. V malém podniku 
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zpravidla rozhoduje majitel, managementem si však může nechat poradit, či s ním 
konzultovat, má-li v něj plnou důvěru. Při stanovení cílů si musí kompetentní osoby 
uvědomit, že cíle musí být kvantifikovatelné a neměly by být demotivující.  
 Podnik si může klást nejrůznější cíle, jedná-li se o cíle finanční, poté se nejčastěji 
snaží o dosažení maximálního zisku a rentability. Tyto dva cíle spolu souvisí, protože čím 
vyšších dosahuje podnik zisků, tím se vracejí investované prostředky. Naopak, je-li 
hospodářským výsledkem ztráta, cena podniku pravděpodobně neporoste a tím se ani 
podniku ani majitelům investované finanční prostředky nevrací. 
Zisk 
Zisk je důležitým zdrojem sloužícím financování chodu a potřeb podniku. 
Zjednodušeně by sedalo říci, že podnik dosahuje zisku, převýší-li jeho výnosy za účetní 
období náklady za stejné období. V práci se nehodlám věnovat zisku samotnému, nýbrž 
poměrovým ukazatelům rentability se ziskem spojeným. Tyto ukazatele představím v další 
části mé práce. 
Shareholders value 
Anglický pojem shareholders value vyjadřuje hodnotu majetku vlastníků. Růst této 
hodnoty může být jedním z cílů podniku. Jedná-li se o akciovou společnost, investor 
pořizuje akcie s očekáváním, že rozdíl mezi náklady na její pořízení a výnosy z dividend, 
podílu na zisku a prodejní cenou mu přinese co nejvyšší zisk. Rozhodující je však růst 
hodnoty společnosti a tím pádem také růst hodnoty akcie, s čímž roste také hodnota 
majetku vlastníků. 
Rozpory mezi zájmy vlastníků a manažerů 
 Teorie známá jako „Principal-agent problem“ se zabývá konfliktem mezi prioritami 
vlastníků podniku a manažery stejného podniku. Vlastníci se většinou snaží především o 
maximalizaci tržní hodnoty investovaného kapitálu. Oproti tomu se manažeři často 
pokoušejí minimalizovat úsilí vynaložené na dosažení úkolů, které jim ukládá smlouva a 
zároveň maximalizovat úroveň požitků získaných na náklady podniku. Zájmy vlastníků a 
manažerů se tedy často střetávají. Pokud má firma jako primární cíl maximalizovat 
blahobyt vlastníků, musí obě strany najít způsob, jak jejich zájmy sladit. 
Důkladná kontrola 
 Jedním způsobem, jak dosáhnout lepších výkonů manažerů je možnost, kdy 
vlastníci velmi důkladně kontrolují jejich práci. Nečekají na valnou hromadu a provádí 
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časté a neohlášené kontroly. Tím ovšem spotřebovávají čas nejen svůj, ale i čas manažerů. 
Také tím snižují flexibilitu a rychlost rozhodování a na manažery tím můžou působit tlak, 
který může být demotivující. 
Motivace 
 Vhodným způsobem je, mají-li manažeři vhodnou motivaci. Mohou být motivováni 
podílem na zisku či výkonech podniku. Občas se ovšem může stát, že se manažeři snaží a 
dělají správná rozhodnutí, trh ovšem v ten samý moment stagnuje. Proto se často využívá 
situace, kdy jsou ke své fixní složce platu motivování také dle výpočtu ROA (rentabilita 
aktiv) nebo EPS (zisk na akcii). 
Hlavní oblasti a organizace finančního řízení 
Zjednodušeně se finanční řízení stará o získávání finančních prostředků a kapitálu, 
které následně investuje s cílem zisku, které poté efektivně rozdělí. Takto by se dal 
zjednodušeně a velmi stručně popsat celý cyklus prostředků v podniku. Kompletní 
organizace řízení je ale mnohem podrobnější a rozmanitější a obsahuje také následující 
oblasti: a) obstarávání finančních zdrojů určených pro založení či rozmach podniku, 
b) nastavení optimální kapitálové struktury firmy, 
c) zajištění a management oběžného majetku, 
d) investování finančních zdrojů včetně analýzy efektivnosti investic, 
e) rozdělení dosaženého hospodářského výsledku (zisku), 
f) provádění finančních analýz, 
g) finanční plánování na základě skutečností a prognóz budoucího vývoje, 
g) alokace kapitálu na základě podnikových potřeb a cílů. 
3.3. Finanční rozhodování 
 Finanční rozhodování se zabývá volbou ideálního způsobu získávání peněžních 
prostředků a podnikového kapitálu a jejich využití na základě zvolených podnikových cílů. 
Jedná se o strategické rozhodování, jelikož přímo ovlivňuje veškeré firemní dění. 
Z důvodu výrazného ovlivnění finanční situace podniku a složitější realizace změn 
rozhoduje o těchto věcech nejvyšší management podniku. 
Podnik musí činit rozhodnutí v několika oblastech. Z hlediska dlouhodobé 
prosperity management nejčastěji rozhoduje o těchto záležitostech:  
- výše potřebného kapitálu, 
- struktura firemního kapitálu (poměr vlastního k cizímu a jejich skladba), 
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- složení podnikového majetku s uvážením nákladů na jeho pořízení a udržování, 
- investování kapitálu firmy s uvážením předpokládaného zhodnocení s možnými 
riziky, 
- rozdělení zisku po zdanění. 
Dlouhodobé finanční rozhodování zahrnuje především fixní majetek a dlouhodobý kapitál. 
Musí-li finanční manažeři činit operativní a krátkodobá řešení, nejčastěji rozhodují 
o následujících záležitostech:  
- objem a složení oběžného majetku, 
- volba ideálního zdroje krátkodobého kapitálu, 
- forma ochrany před možnými riziky. 
Krátkodobé finanční rozhodování se týká především potenciálních zdrojů krátkodobého 
financování. Není tolik riskantní jako rozhodování dlouhodobé a není tolik ovlivněno 
faktorem času. 
 V případě malého podniku padá obtížnost finančního rozhodování včetně možných 
důsledků zvolených rozhodnutí především na bedra majitele podniku. Ten musí zvážit 
všechny možné varianty a může si nechat pomoci se zavedením do obrazu od nejvýše 
postaveného manažera podniku, není-li tímto manažerem majitel sám. Opět se tedy 
ukazuje, že majitelé malých firem potřebují k jejich vedení široký rozhled a značné 
znalosti, nebo alespoň schopný management, který by byl schopný těmto majitelům 
dostatečně poradit. 
3.3.1. Fáze finančního rozhodování 
 Jelikož finanční rozhodování ovlivňuje postavení podniku na trhu a tím i celou 
existenci podniku, musí projít pečlivým procesem. Celý tento proces se skládá z několika 
jednotlivých, navzájem navazujících fází s cílem učinění nejvhodnějšího rozhodnutí. Toto 
fáze jsou: 
1. Určení daného problému a konkrétní vytyčení finančních záměrů. 
2. Rozbor informací na základě faktických údajů. 
3. Zjištění dostupných variant k vyřešení problému. 
4. Stanovení kritérií jednotlivých variant řešení a jejich možných rizik. 
5. Vyhodnocení jednotlivých variant řešení. 
6. Výběr ideální varianty. 
7. Realizace zvolené varianty. 
8. Kontrola výsledků v porovnání s určenými záměry. 
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 Jednotlivé fáze, od stanovení problému až po kontrolu výsledku, mají faktický 
základ zejména ve finančním a manažerském účetnictví, statistických faktech a 
zkušenostech s nástroji finančního trhu. Jednotlivé fáze na sebe musí logicky navazovat, 
aby podnik mohl dojít od stanovení problému až k jeho efektivní realizaci. 
3.3.2. Vlivy na finanční rozhodování 
 Jelikož se finanční rozhodnutí netýká jen dění v podniku, ale je ovlivněno i vnějším 
prostředím, je ovlivněno situací na trhu zboží, situací na kapitálovém trhu, daňovou 
politikou státu, kupní silou obyvatelstva, faktorem času, vývojem trhu a pochopitelně také 
schopnostmi lidí za rozhodování zodpovědných 
Faktor času 
 Faktor času hraje významnou roli pro dlouhodobé finanční rozhodování podniku. 
Finanční obnos, kterým firma disponuje v určitém momentu, není ekvivalentní se stejnou 
výší finančního obnosu, kterým bude disponovat v budoucnu. Jednoduše řečeno, 1 koruna 
vlastněná dnes nemá stejnou hodnotu jako 1 koruna vlastněná za rok. Momentálně 
vlastněné finanční prostředky jsou tedy hodnotnější než ty samé prostředky vlastněné 
v budoucnosti. Důvodem je, že má podnik možnost současné finance investovat a tím je 
tedy do budoucna zhodnotit. Proto musí management podniku faktor času zahrnout do 
svého finančního rozhodování.  
 Značnou důležitost představuje faktor času především v plánování dlouhodobých 
investic, výběru optimálního finančního zdroje k financování fixního majetku nebo 
v případě určování tržní ceny majetkového podniku. 
Výpočetní metody stanovení faktoru času 
 Pro výpočet faktoru času o ovlivnění finančního rozhodování se používají tzv. 
metody složeného úrokování. 
Budoucí hodnota jednorázového vkladu 
Budoucí hodnota jednorázového vkladu se využívá při složeném úrokování 
k výpočtům zahrnujícím růst o stejné procento. Využití tedy najde pro stanovení budoucí 
hodnoty bankovních vkladů či budoucí hodnoty investičních vkladů. Tato metoda připisuje 
úrok z vkladů i dosud připsaných úroků pomocí vzorce: 
𝐻𝑘 = 𝐻𝑝(1 + 𝑖)
𝑛, 
kde Hk = hodnota konečná (budoucí), Hp = hodnota počáteční (jistina), i = úroková míra, 
n = počet let, za které se úrok počítá. 
28 
 
 
Současná hodnota 
 Jedná se o metodu určující současnou hodnotu peněžních prostředků očekávaných 
v podobě budoucích příjmů z investic. Pro její stanovení se využívá vzorce: 
𝐻𝑝 = 𝐻𝑘
1
(1+𝑖)𝑛
 , 
kde zkratky vyjadřují stejné hodnoty jako v předchozím vzorci. 
Budoucí hodnota anuity 
 Ukazatel vypočte finální sumu pravidelných vkladů i s úroky za dané časové 
období. Využití nachází např. při stanovení konečné sumy pravidelné tvorby rezervních 
fondů či finální sumu pravidelných úspor. Vypočítá se pomocí vzorce: 
𝐻𝑘 = 𝐴
(1+𝑖)𝑛−1
𝑖
, 
kde A vyjadřuje částku pravidelných plateb a ostatní symboly vyjadřují stejné hodnoty jako v předchozích 
vzorcích. 
Anuitní platba pro dosažení budoucí hodnoty 
 Tato metoda vypočte současnou hodnotu pravidelných vkladů, pokud podnik chce 
dosáhnout určitou cílovou částku. Využívá se tedy např. pro určení výše vkladu do 
rezervního fondu, touží-li podnik v tomto fondu mít k určitému datu konkrétní částku 
následujícím vzorcem: 
𝐴 = 𝐻𝑘
𝑖
(1+𝑖)𝑛−1
, 
kde symboly vyjadřují stejné hodnoty jako ve vzorci předchozím. 
Kapitálová obnova 
 Ukazatel udává hodnotu úmoru z dosud nesplaceného úvěru, proto se také nazývá 
„anuitní splácení úvěru a placení úrokových sazeb“. Vzorec pro výpočet je následující: 
𝐾 = 𝑈
𝑖(1+𝑖)𝑛
(1+𝑖)𝑛−1
, 
kde K = roční splátka úvěru a úroků, 
       U = poskytnutý úvěr a ostatní symboly vyjadřují stejné hodnoty jako vzorce výše. 
Současná hodnota anuity 
 Tato metoda současně bývá označována jako „Současná hodnota pravidelných 
budoucích výnosů“ a stanovuje ji vzorec: 
𝑈 = 𝐾
(1+𝑖)𝑛−1
𝑖(1+𝑖)𝑛
, 
kde U = částka zajišťující pravidelný budoucí výnos, 
       K = pravidelný výnos a ostatní symboly vyjadřují stejné hodnoty jako vzorce výše. 
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3.4. Řízení pracovního kapitálu 
Řízení kapitálu je jednou z nejdůležitějších složek celého procesu finančního řízení. 
Management podniku musí efektivně analyzovat, plánovat a také kontrolovat důsledky 
využívání kapitálu. V rámci krátkodobého investování se proces týká získaných prostředků 
vázaných v pracovním kapitálu. Objem a skladba pracovního kapitálu se odvozuje od 
mnoha okolností ovlivňovaných interním i externím prostředím podniku. Nejvýrazněji jej 
ovlivňuje především výše prodejů, program výroby, užívané technologie, organizace 
výrobního procesu, zásobovací politika podniku či sezónnost. Vysoký objem pracovního 
kapitálu na sebe váže náklady, ovšem umožňuje okamžitou reakci na zvýšení poptávky. 
Nízký objem na sebe naopak váže menší množství prostředků, zvyšuje však rizika spojená 
s nižší pružností a zvyšuje požadavky na efektivní řízení pracovního kapitálu. 
Pracovní kapitál (Working Capital) 
 Jelikož se krátkodobě užívané zdroje váží na položky oběžného majetku podniku, 
jenž v podnikovém koloběhu „pracuje“, nazývá se tento kapitál kapitálem pracovním. Ten 
v podniku postupně prochází zásobovacím, výrobním i odbytovým procesem. Schéma 
znázorňuje, jak jednotlivé položky pracovního kapitálu mění svou podobu v rámci 
výrobního cyklu. 
 
Obrázek 6 Schéma obratového cyklu kapitálu 
 
(Zdroj: Freiberg, 2007, s. 18)  
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Financování pracovního kapitálu  
Řízení pracovního kapitálu se netýká pouze jeho objemu a struktury, ale také jeho 
financování. Za to je přímo zodpovědný manažer, který má financování na starosti. 
V malých podnicích většinou tato zodpovědnost spadá na majitele firmy, jelikož ten se 
stále na chodu přímo podílí a rozhodující kompetence si ponechává pro sebe. Zabezpečení 
pracovního kapitálu je nezbytné k zajištění provozu firmy. Pro financování pracovního 
kapitálu se v praxi užívají tři různé strategie, jež se liší v míře rizika, výši rentability a míře 
kvality. Tyto strategie jsou: neutrální, konzervativní a agresivní. 
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4. Finanční analýza 
 Finanční analýza je formalizovaná metoda, jež mezi sebou porovnává údaje, čímž 
rozšiřuje jejich výpovědní hodnotu a dává možnost stanovení konkrétních závěrů o 
kompletním hospodaření a finanční situaci podniku, díky kterým může podnik přijmout 
různá rozhodnutí. „Finanční analýza je oblast, která představuje významnou součást 
komplexu finančního řízení podniku, neboť zajišťuje zpětnou vazbu mezi předpokládaným 
efektem řídících rozhodnutí a skutečností“ (Valach, 1999, s. 91). Je úzce propojena 
s finančním účetnictvím, jež propůjčuje údaje finančnímu rozhodování prostřednictvím 
rozvahy, výkazu zisků a ztrát a bilance cash-flow. Jako další zdroje finanční analýzy slouží 
vnitropodnikové účetnictví nebo ekonomické statistiky peněžního a kapitálového trhu. Na 
základě vyhodnocení dat z minulosti a současnosti umožňuje finanční analýza podniku 
predikci budoucího finančního hospodaření. 
 Finanční analýza má za cíl zkoumat prostřednictvím speciálních metodických 
prostředků finanční hospodaření podniku a zhodnotit jeho jednotlivé složky. Nepoukazuje 
pouze na silné stránky podniku, ale umožňuje také odhalit možné nedostatky ve finančním 
hospodaření. Tím může pomoci dosáhnout stanovených cílů. 
 Hlavním nástrojem finanční analýzy jsou tzv. poměrové finanční ukazatele 
(financial ratio). Ty vyjadřují určitou formu číselného vztahu vypočítávaného z finančně-
účetních dat. Jejich komplexní posouzení umožňuje kompetentním uživatelům posoudit 
situaci daného podniku.  
 Zásadní důraz je kladen na vypovídací schopnost ukazatelů. Pro výši vypočtených 
výsledků jednotlivých ukazatelů nelze stanovit nějaké optimální hodnoty, jež by se obecně 
doporučovaly. Shodná velikost stejného ukazatele u dvou různých podniků může mít 
různou výpovědní hodnotu. Závisí na velikosti firmy, oboru podnikání a dalších vnitřních i 
vnějších vlivech. 
 Poměrové ukazatele nerozdělují do 4 základních skupin, které se soustředí na určitý 
aspekt finančního stavu podniku. Skupiny jsou tvořeny ukazateli rentability, ukazateli 
zadluženosti, ukazateli platebních schopnosti a ukazateli vycházejícími z kapitálového 
trhu. 
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4.1. Uživatelé finanční analýzy 
 Finanční analýza je užitečným nástrojem nejen pro podnik samotný, ale také pro 
další subjekty trhu, jako jsou investoři, banky, dodavatelé nebo odběratelé.  
Management podniku 
 Informace o hospodaření společnosti slouží manažerům především ke stanovení 
dlouhodobého a operativního finančního řízení podniku. Díky seznámení s finanční situací 
mohou činit důležitá rozhodnutí při získávání kapitálu, jeho alokaci, rozdělování zisku či 
při finančním a strategickém plánování. Management se však nemusí zajímat pouze o 
analýzu vlastní firmy, ale i o hospodářskou situaci svých dodavatelů, odběratelů i 
konkurentů. 
Investoři 
 Současní i potenciální vlastníci / investoři sledují primárně poměrové ukazatele 
rentability, likviditu a finanční stabilitu podniku. Zajímají se také o disponibilní zisk, od 
kterého se v případě akciové společnosti odvozuje výše vyplácených dividend. Zatímco 
současní vlastníci sledují finanční analýzu především z kontrolního hlediska, potenciální 
investoři sledují hledisko investiční. 
Banky 
 Jelikož jsou banky v dnešní době nejčastějšími dodavateli kapitálu, zajímají se 
dopodrobna o finanční situaci svého potenciálního dlužníka. Na základně vyhodnocení 
nastřádaných informací se rozhodují o podmínkách poskytnutí úvěru, včetně jeho výše. Pro 
určení bonity klienta se snaží banky zjistit finanční zdraví podniku za pomoci poměrových 
ukazatelů. 
Dodavatelé 
 V případě prodeje na fakturu se dodavatelé stávají pro podnik obchodními věřiteli. 
Proto, stejně jako banky, zjišťují finanční zdraví svých potenciálních odběratelů. V případě 
krátkodobé spolupráce se zajímají především o likviditu. V případě navázání dlouhodobé 
spolupráce sledují trvalou solventnost a stabilitu s primárním cílem zajištění odbytu u 
trvalého odběratele. 
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Státní orgány 
 Zájem státního orgánu o finanční a účetní data může mít spoustu důvodů. Nejčastěji 
je však využívá ke statistickému zpracování, kontrolu odvodu daňových povinností, 
přidělení dotací apod. 
Konkurence 
 Konkurenční podnik se zajímá především o rentabilitu, likviditu, výši tržeb, hladinu 
zásob, dobu obratu zásob apod. svých největších konkurentů. Zjištěné výsledky 
porovnávají se svými a podle toho mohou určit svůj budoucí plán. 
Zaměstnanci 
 Z hlediska udržitelnosti zaměstnání nebo možné hmotné zainteresovanosti na 
hospodářském výsledku podniku se mohou o finanční analýzu jejich mateřského podniku 
zajímat také zaměstnanci. Mohou sledovat likviditu podniku, finanční stabilitu, poměry 
zadluženosti či pouhý hospodářský výsledek. 
Ostatní 
 Nejsou uvedeny všechny skupiny, které se mohou zajímat o finančně-hospodářskou 
situaci určité společnosti. Tato data mohou zajímat například také různé analytiky, 
burzovní makléře, novináře, studenty píšící práci do školy nebo i širokou veřejnost. 
4.2. Analýza poměrových ukazatelů 
Primárním nástrojem analýzy finančně hospodářské situace podniku jsou poměrové 
ukazatele, které vyjadřují podíl dvou absolutních ukazatelů. Jednotlivá data staví do 
vzájemných vazeb a souvislostí. Dovolují komparaci časovou i prostorovou. Výsledné 
hodnoty mohou poté být porovnávány mezi jednotlivými podniky. Poměrových ukazatelů 
je známo velké množství a často se od sebe liší pouze v drobných úpravách. Proto se 
doporučuje zkoumání především těch, jež pomohou podniku dosáhnout cíle analýzy.  
 Důležité je pochopení vzájemných vazeb a souvislostí těchto ukazatelů. Blízko 
k sobě mají ukazatele likvidity a finanční rovnováhy a oproti tomu také ukazatele 
efektivnosti a aktivity. Jednotlivé ukazatele udávají pouze částečnou informaci o finančním 
stavu firmy, pro komplexní zhodnocení je třeba zkoumat a propojit více ukazatelů zároveň.  
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Pákový efekt 
Pákový efekt (leverage effect) je pojem pro situaci, kdy podnik využívá 
dostatečného množství cizího kapitálu, čímž znásobí vloženou investici a tím navýší 
výsledný zisk nebo ztrátu. Využití pákového efektu také ovlivňuje výsledné hodnoty 
některých poměrových ukazatelů, díky čemuž může situace podniku na základě 
vyhodnocení těchto analýz vypadat jinak, než jaké ve skutečnosti je. 
Jako příklad uvedu situaci, kdy využití pákového efektu navýší výsledné hodnoty 
ukazatele výnosnosti vlastního kapitálu (ROE) za použití zisku po odečtení úroků. 
Porovnám podnik 1 a podnik 2, oba mají výnosnost aktiv 30% a úroková míra činí 5% 
𝑅𝑂𝐸 =  
𝑧𝑖𝑠𝑘
𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
 
 
Tabulka 3 Výpočet pákového efektu 
Podnik 
Vlastní 
kapitál 
Cizí 
kapitál 
Kapitál 
celkem 
Výnos 
30% 
Úroky 
5% 
Zisk ROE 
1 10 000 0 10 000 3 000 0 3 000 30% 
2 5 000 5 000 10 000 3 000 250 2 750 55% 
(Zdroj: vlastní tvorba) 
Podnik 1 disponuje vlastním kapitálem v hodnotě 10 000 Kč. Jeho výnosy se 
zhodnotí z 30%: 10000*0,3 = 3 000 Kč. Úroky z cizího kapitálu neplatí, zisk před 
zdaněním je tedy 3 000 Kč. 
𝑅𝑂𝐸 =  
3 000
10 000
= 0,3 = 30% 
Podnik 2 disponuje v součtu také 10 000 Kč. Výnosy má tedy také 3 000 Kč. 
Ovšem platí úrok z cizího kapitálu: 5 000 Kč * 5% = 250 Kč. Abych zjistil zisk, odečtu od 
výnosů úroky: 3 000 – 250 = 2 750 Kč. Zisk je tedy nižší než u podniku 1. 
𝑅𝑂𝐸 =  
2 750
5 000
= 0,55 = 55% 
 Na tomto příkladu je vidět, že ačkoliv podnik 2 dosáhl menšího zisku, dosáhl 
vyššího zhodnocení vlastního kapitálu. Finanční pákou tedy lze ovlivnit i poměrové 
ukazatele, které nemusejí mít dostatečně vypovídající hodnotu a skutečné finančně-
hospodářské situaci podniku. 
Výnosnost aktiv musí být vyšší než úroková míra, jinak by docházelo k snižování 
výnosnosti vlastního kapitálu. 
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4.2.1. Analýza rentability  
 „Rentabilita, resp. výnosnost vloženého kapitálu je měřítkem schopnosti podniku 
vytvářet nové zdroje, dosahovat zisku použitím investovaného kapitálu. Je formou 
vyjádření míry zisku, která v tržní ekonomice slouží jako hlavní kritérium pro alokaci 
kapitálu“ (Valach, 1999, s. 94). Obecně může být rentabilita charakterizována jako poměr 
dosaženého zisku vůči vloženému kapitálu: 
𝑅𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎 =  
𝑧𝑖𝑠𝑘
𝑣𝑙𝑜ž𝑒𝑛ý 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
 
Poté závisí již na konkrétním podniku (nebo uživatelích analýzy), zda chtějí znát 
rentabilitu celého kapitálu, dlouhodobě investovaného kapitálu nebo pouze vlastního 
kapitálu. 
 Ukazatele rentability staví do poměru údaje z účetních výkazů, rozvahy a účtu 
zisků a ztrát (výstupy) k určité srovnávací základně (vstupy). Všeobecně zobrazují, kolik 
Kč zisku připadá na 1 Kč údaje ve jmenovateli. 
 V anglosaských zemích se vykazují různé druhy zisku: 
- Earnings before Depreciation, Interest and Taxes (EBDIT) = Zisk před 
odečtením odpisů, úroků a daní (ZPUOD), 
- Earnings before Interest and Taxes (EBIT) = Zisk před odečtením úoků a daní 
(ZPUD), 
- Earnings before Taxes (EBT) = Zisk před zdaněním (ZPD), 
- Earnings after Taxes (EAT) = Zisk po zdanění (Z) – jedná se o čistý zisk firmy. 
V případě akciové společnosti se z tohoto zisku ještě vyplácí dividendy 
akcionářům. Zbytek peněz zůstává ve firmě. 
 
Rentabilita celkových aktiv - ROA 
 ROA (Return on Assets) je základním měřítkem rentability. Posuzuje kompletní 
výdělečnou schopnost firmy. Dává do poměru vytvořený zisk se sumou aktiv vložených do 
podniku bez rozlišení, z jakých zdrojů aktiva pochází.  
𝑅𝑂𝐴 =  
𝐸𝐴𝑇
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
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Rentabilita vlastního kapitálu - ROE 
 ROE (Return on Equity) je klíčovým ukazatelem především pro akcionáře, 
společníky a případné investory. Vyjadřuje, kolik Kč čistého zisku připadá na 1 Kč 
kapitálu vloženého akcionářem. 
𝑅𝑂𝐸 =  
𝐸𝐴𝑇
𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
 
 Vlastní kapitál zahrnuje základní kapitál, emisní ážio, fondy (např. rezervní) a zisk 
běžného období.  
 Díky tomuto ukazateli může investor zjistit, zda je jeho kapitál dostatečně 
zhodnocen. Není-li spokojen s mírou návratnosti s ohledem na míru rizika investice, je 
pravděpodobné, že svůj kapitál přesune jinam. Například, je-li míra zhodnocení jeho 
kapitálu obdobná s výnosností, jež by mu přinesly státní obligace, přesune raději svůj 
kapitál do nich, protože tato investice pro něj znamená nižší riziko. 
 
Rentabilita tržeb - ROS 
ROS (Return on Sales) udává podíl čistého zisku připadajícího na 1 Kč tržeb. Tvoří 
jádro efektivnosti podniku. Odhalí-li analýza problémy u tohoto ukazatele, pravděpodobně 
nebudou zdravé ani ostatní oblasti. Ukazatel slouží k vyjádření ziskové marže.  
𝑅𝑂𝑆 =  
𝐸𝐴𝑇
𝑡𝑟ž𝑏𝑦
 
 Tržby zahrnují tržby z prodeje vlastních výrobků a služeb a tržby z prodeje zboží. 
V některých případech je vhodnější použití výnosů namísto tržeb, protože u některých 
firem lépe vystihují podstatu jejich činnosti. 
 
Rentabilita investic (ROI) 
 ROI je zkratkou od slov Return on Investments, v případě podniku by se tedy 
mohlo jednat o návratnost celkového vloženého kapitálu. Rentabilita vloženého kapitálu 
prezentuje celkovou efektivnost podniku. Primárně je však tento ukazatel určen pro 
návratnost z konkrétní investice. 
𝑅𝑂𝐼 =  
𝑣ý𝑛𝑜𝑠𝑦
𝑖𝑛𝑣𝑒𝑠𝑡𝑖𝑐𝑒
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Pyramidový rozklad rentability 
 Jedna z částí analýzy rentability zahrnuje také rozklad syntetických ukazatelů na 
dílčí ukazatele. Jedná se o tzv. Du Pont analýzu (podle názvu společnosti Du Pont de 
Nemours). Pro Du Pont analýzu se také používá název pyramidový rozklad rentability. 
Výhodu obsahuje především v možnosti identifikace objektivních vazeb mezi příčinnými 
ukazateli a vlivu změn hodnot dílčích ukazatelů na změnu hodnoty celkového ukazatele. 
Pyramidový rozklad rozkládá buď rovnici ukazatele ROA, nebo ukazatele ROE. Já se budu 
věnovat pouze rozkladu ROE, abych ukázal vliv finanční páky. 
𝑅𝑂𝐸 =  
𝐸𝐴𝑇
𝑡𝑟ž𝑏𝑦
×
𝑡𝑟ž𝑏𝑦
𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
×
𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
 
 Vliv finanční páky zobrazuje rovnice aktiva/vlastní kapitál. Nepoužije-li podnik 
vlastní kapitál, ale využije-li i možnosti investování cizího kapitálu, poté se uměle ukazatel 
ROE zvýší. 
4.2.2. Analýza aktivity 
 Ukazatelé aktivity za použití jednotlivých forem aktiv zobrazují vázanost kapitálu 
v obratovém cyklu. Ukazují rychlost obratu, tedy množství určitého aktiva (nejčastěji 
hmotného investičního majetku) za určitý čas. 
 
Rychlost obratu zásob 
Rychlost obratu zásob stanovuje poměr tržeb a průměrného stavu veškerých zásob. 
Výsledná hodnota zobrazuje číslo, které udává počet obrátek, kolikrát za sledované období 
se zásoby přetransformují v další formy oběžného majetku až po prodej hotových výrobků 
a opětný nákup zásob.  
𝑅𝑦𝑐ℎ𝑙𝑜𝑠𝑡 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑧á𝑠𝑜𝑏 =  
𝑡𝑟ž𝑏𝑦
𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦
 
 
Doba obratu zásob 
Doba obratu zásob stanovuje poměr průměrného stavu zásob a průměrných denních 
nákladů. Výsledná hodnota udává, kolik dní jsou oběžná aktiva vázána ve formě zásob. 
Tento ukazatel zobrazuje intenzitu využití zásob. Obecně platí tvrzení, že čím vyšší je 
obratovost zásob, tím lepší je to situace pro podnik, protože na sebe zásoby váží menší 
kapitál. Může to být ovšem také znakem odkapitalizování podniku. Také tato situace 
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vyžaduje důkladnější sledování minimální hladiny stavu zásob a následné doplnění zásob 
nových. 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑧á𝑠𝑜𝑏 =  
𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣é 𝑛á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑦/ 365 
 
Druhou možností výpočtu doby obratu zásob je vydělení 365 (dny v roce) rychlostí 
obratu zásob. 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑧á𝑠𝑜𝑏 =  
365
𝑟𝑦𝑐ℎ𝑙𝑜𝑠𝑡 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑧á𝑠𝑜𝑏
 
 
Rychlost obratu pohledávek 
Tento ukazatel stanovuje poměr tržeb a průměrného stavu pohledávek. Zobrazuje 
počtem obrátek, jakou rychlostí jsou pohledávky přeměňovány na peněžní prostředky. 
𝑅𝑦𝑐ℎ𝑙𝑜𝑠𝑡 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑒𝑘 =  
𝑡𝑟ž𝑏𝑦
𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑘𝑦
 
 
Doba obratu pohledávek 
Doba obratu pohledávek zobrazuje uživatelům, za jak dlouho (dny) jsou 
pohledávky podniku v průměru uhrazeny, zobrazuje tedy průměrné inkasní období. 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑒𝑘 =  
𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑘𝑦
𝑡𝑟ž𝑏𝑦/ 365 
 
  Stejně jako v případě zásob, lze i dobu obratu pohledávek zjistit vydělením počtu 
dní v roce rychlostí obratu pohledávek. 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑒𝑘 =  
365
𝑟𝑦𝑐ℎ𝑙𝑜𝑠𝑡 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑒𝑘 
 
 
Obratovost hmotného investičního majetku 
Tento ukazatel zobrazuje efektivnost a intenzitu využívání především budov, strojů 
a hmotných zařízení. Je charakterizován jako poměr tržeb k zůstatkové ceně (ZC) 
hmotného investičního majetku (HIM). Udává, kolik Kč tržeb bylo vyprodukováno z 1 Kč 
HIM. 
𝑂𝑏𝑟𝑎𝑡𝑜𝑣𝑜𝑠𝑡 𝐻𝐼𝑀 =  
𝑡𝑟ž𝑏𝑦
𝐻𝐼𝑀 𝑣 𝑍𝐶 
 
Pokud hodnota tohoto ukazatele klesá, klesá jeho flexibilita (pravděpodobně se 
zvyšují fixní náklady). Podnik je poté citlivější na případný pokles tržeb. 
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4.2.3. Analýza zadluženosti 
 Zadluženost je situace, kdy firma financuje svá aktiva a činnosti z cizích zdrojů, 
čímž jí vzniká závazek (dluh). Relevantní informace o zadlužení podniku jsou důležité pro 
akcionáře, kteří poskytují kapitál.  
 Velké firmy zpravidla využívají cizího kapitálu k financování převážné části svých 
aktiv. Tento způsob zvyšuje celkovou výnosnost kapitálu v porovnání využití pouze 
kapitálu vlastního.  
 Naopak malé podniky na svůj provoz nepotřebují tak vysoké množství kapitálu, 
proto se snaží financovat většinu provozní činnosti z vlastních zdrojů. Hodnoty jejich 
ukazatelů zadluženosti tedy bývají odlišné od hodnot větších podniků.  
 Pro zhodnocení finanční struktury podniku se používají různé ukazatele 
zadluženosti vycházející z rozvahy. Ukazatele poměřují výši podnikových závazků 
s rozvahovými položkami. 
Celková zadluženost 
 Ukazatel celkové zadluženosti stanovuje poměr celkových krátkodobých i 
dlouhodobých závazků k součtu aktiv. Tento ukazatel bývá také označován jako ukazatel 
věřitelského rizika.  
 Čím vyšších hodnot tento ukazatel dosahuje, tím je míra zadlužení podniku vyšší a 
tím pádem je také vyšší riziko akcionářů i věřitelů. Jeho obecnou optimální výši nelze 
určit. Každý podnik je subjektivní a výši celkové zadluženosti musí být porovnávána 
s celkovou výkonností podniku. Důležité je, aby celková výnosnost kapitálu byla vyšší, 
než jsou náklady cizího kapitálu. 
𝐶𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑧𝑎𝑑𝑙𝑢ž𝑒𝑛𝑜𝑠𝑡 =  
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 
 
 
Zadluženost vlastního kapitálu 
Tento ukazatel zobrazuje poměr cizích zdrojů k vlastnímu kapitálu. Z výsledné 
hodnoty vyplývá, kolik Kč cizího kapitálu připadá na 1 Kč vlastního kapitálu. Součet 
hodnot zadluženosti vlastního kapitálu a celkové zadluženosti se rovná 1, resp. 100%. 
Zadluženost vlastního kapitálu zkoumají banky pro posouzení bonity klienta při 
jeho žádosti o úvěr. Čím nižší je hodnota ukazatele, tím by měl být podnik schopnější 
hradit své závazky (v tomto případě splácet úvěr a úroky). 
𝑍𝑎𝑑𝑙𝑢ž𝑒𝑛𝑜𝑠𝑡 𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛íℎ𝑜 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙𝑢 =  
𝑐𝑖𝑧í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
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Ukazatel úrokového krytí 
Hodnota ukazatele úrokového krytí uvádí, kolikrát celkový efekt reprodukce 
pokryje úrokové platby. Tento ukazatel využívají například ratingové agentury. 
𝐻𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑎 ú𝑟𝑜𝑘𝑜𝑣éℎ𝑜 𝑘𝑟𝑦𝑡í =  
𝐸𝐵𝐼𝑇
ú𝑟𝑜𝑘𝑦
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5.  Analýza financování podniku Handle s.r.o. 
Cílem mé práce je zkoumání a analýza finančního řízení, následné vyhodnocení a 
navržení praktických doporučení společnosti Handle s.r.o., které by mohlo společnosti 
pomoci k dosažení stanovených cílů. 
V první části kapitoly představím podnik, který sídlí v Třebotově v blízkosti Prahy, 
uvedu základní informace zapsané v obchodním rejstříku, krátce zhodnotím historii 
podniku a uvedu, s jakým sortimentem zboží podnik obchoduje. 
V další části podrobím analýze zdroje financování společnosti. Poté za využití 
poměrových ukazatelů zhodnotím komplexní finančně-hospodářskou situaci společnosti.  
Na závěr zjištěná data vyhodnotím a navrhnu praktická doporučení, pomocí kterých 
by mohl podnik lépe hospodařit, získat větší procento trhu a dosáhnout tak podnikových 
cílů. 
5.1. Seznámení s podnikem 
Společnost Handle s.r.o. je obchodní organizace vyrábějící kliky a kování pro okna 
i dveře. Byla založena v roce 2006. Původním záměrem bylo převzetí perspektivního 
segmentu podnikání, když podnik odkoupil zásoby dveřního a okenního kování od 
krachující česko-polské společnosti. Od ní převzal také síť dodavatelů i odběratelů a již 
hotové kliky importoval z Turecka. V České republice je balil a posílal do prodeje. Během 
následujících tří let majitelé vyhodnotili, že kvalita dodávaných výrobků je nedostačující a 
na dodací lhůty se nemohou spoléhat, důsledkem čehož museli na skladech držet poměrně 
vysoké množství zásob, což na sebe vázalo další náklady. Proto se rozhodli vyrábět vlastní 
zboží podle svých kritérií. První řadu vlastního kování představila společnost v roce 2010. 
Společnost se prosadila na trhu především díky účasti a propagaci na veletrzích. 
Své produkty představovala například na For Arch a For Habitat Praha, IBF Brno nebo 
Coneco Bratislava. Účastnila se také zahraničních veletrhů, například Practical World 
v německém Kolíně nad Rýnem či FensterBau Norimberk. To jí dopomohlo k expanzi na 
zahraniční trhy. Momentálně exportuje své produkty do Polska, Německa, Nizozemska, 
Belgie, Libanonu, Kypru, Řecka, Brazílie, Ruska, Slovinska, Dánska a Rakouska. 
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Sortiment 
 Pro uspokojení potřeb svých zákazníků nenabízí společnost pouze dveřní a okenní 
kliky, ale rozšířila svůj sortiment zboží také o bezpečnostní štíty a rozety, madla, dveřní 
zarážky, kryty pantů a další doplňky, o které je na trhu zájem.  
Podnik se snaží klást důraz především na kvalitu, design a funkčnost svých 
výrobků. V závislosti na druhu povrchové úpravy poskytuje garanci vlastních výrobků na 
dobu 3 – 15 let. Využívá moderních technologií pro povrchovou úpravu výsledných 
produktů. Jako jediný český výrobce dveřních klik dokáže upravit povrch žádaným 
matným niklem či nitridem titanu v několika barevných odstínech. 
V červenci roku 2013 obdržel podnik prestižní designérskou cenu Red Dot Design 
Award v německém Essenu za model kliky Maximus/Minimus. Ta je v Red Dot Design 
muzeu na předměstí Essenu také vystavena. O vítězství právě tohoto výrobku rozhodla 
porota 37 předních odborníků z celého světa. 
5.2. Analýza financování podniku 
 Jedním z podstatných aspektů finančního řízení podniku je rozhodování o 
skutečnosti, jakých zdrojů (interních nebo externích) podnik využívá k financování své 
činnosti a po jak dlouhý časový interval tyto zdroje využívá (krátkodobé nebo dlouhodobé 
zdroje). Pro analyzování financování jsem použil horizontální analýzu, pomocí které se 
zaznamenávají změny vybraných zdrojů mezi jednotlivými roky. Dále jsem použil 
vertikální analýzu, pomocí níž je možné zjistit procentuální podíl vlastních či cizích zdrojů 
na zdrojích celkových. 
Tabulka 4 Vertikální analýza poměru zdrojů 
VERTIKÁLNÍ ANALÝZA 
Účetní období 2009 2010 2011 2012 2013 
Pasiva celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 
Vlastní kapitál z toho: -4,0% 65,7% 62,6% 65,1% 58,9% 
 - Základní kapitál 12,5% 67,7% 56,3% 50,3% 45,2% 
- Kapitálové fondy 13,2% 0,0% 0,0% 4,6% 0,0% 
- HV minulých let -19,3% -1,0% -1,6% 5,6% 9,1% 
- HV běžného ÚO -10,4% -1,0% 7,9% 4,6% 4,5% 
Cizí zdroje z toho: 103,0% 33,2% 36,9% 34,8% 40,5% 
- Dlouhodobé závazky 0,0% 0,0% 5,5% 5,2% 1,9% 
- Krátkodobé závazky 103,0% 23,1% 23,0% 21,8% 26,0% 
- Bankovní úvěry a výpomoci 0,0% 10,1% 8,4% 7,7% 12,6% 
(Zdroj: vlastní tvorba) 
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 Z tabulky je patrné, že podnik využívá k financování svého chodu z větší části 
vlastních zdrojů s výjimkou v roce 2009. Poté ovlivnilo poměr vlastního kapitálu vůči 
cizímu kapitálu především navýšení základního kapitálu z původních 200 000 Kč na 
32 820 000 Kč. Nejvyšší položku cizího kapitálu tvoří krátkodobé závazky, které v roce 
2013 dosahovaly hodnoty 18 852 000 Kč. 
 
Graf 1 Struktura vlastního kapitálu 
 
(Zdroj: vlastní tvorba) 
 
 Nejvyšší položku vlastního kapitálu tvoří základní kapitál. S rostoucími hodnotami 
hospodářských výsledků však jeho podíl klesá. Naopak nízkou položkou jsou kapitálové 
fondy, které za roky 2010, 2011 a 2013 vykazují hodnotu 0 Kč. Hospodářský výsledek 
minulých let zaznamenával v letech 2009, 2010 a 2011 záporných hodnot. V následujících 
dvou letech rostl. 
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Graf 2 Struktura cizího kapitálu 
 
(Zdroj: vlastní tvorba) 
 
 Krátkodobé závazky představují nejvýraznější položku cizího kapitálu. Jejich 
hodnota stoupala od roku 2009, kdy dosahovaly 1 644 000 Kč až po 18 852 000 Kč v roce 
2013. Naopak nejnižší hodnoty vykazují dlouhodobé závazky, které v prvních dvou 
sledovaných letech dosahovaly nulových hodnot. 
Dlouhodobé interní zdroje 
K horizontální analýze dlouhodobých interních zdrojů společnosti Handle s.r.o. 
jsem zvolil odpisy a nerozdělený zisk. 
 
Tabulka 5 Horizontální analýza 
HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA 
Účetní období 2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012 
Změna v Δ tis. Kč Δ % Δ tis. Kč Δ % Δ tis. Kč Δ % Δ tis. Kč Δ % 
Odpisy 1 697   511 30 94 4 9 0,4 
Nerozdělený zisk -166 -54 -469 -99 4 578 485 3 025 83 
(Zdroj: vlastní tvorba) 
Za rok 2009 podnik neodepsal žádný dlouhodobý majetek. Příčinou je skutečnost, 
že v tu dobu firma zatím ještě nevyráběla vlastní výrobky. Ty začala vyrábět až v roce 
2010, kdy došlo k rapidnímu nárůstu dlouhodobého hmotného majetku a oběžných aktiv. 
V témže roce odepsala dlouhodobý nehmotný a hmotný majetek ve výše 1 697 000 Kč. 
V dalším roce dosahovala hodnota odpisů již 2 208 000 Kč. Od té doby rostla minimálně. 
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V prvních letech sledovaného období společnost dosahovala záporných hodnot 
výsledku hospodaření za účetní období, tudíž zisku nedosáhla. Toho dosáhla až v účetním 
období roku 2011. Od té vykázala účetní zisk za každý rok. Nerozdělený zisk si ponechává 
na plánované budoucí investice. Rezervní ani jiný fond společnost prozatím netvoří. 
Jelikož se nejedná o akciovou společnost, nerozděluje zisk ani mezi akcionáře.  
Dlouhodobé externí zdroje 
 Nejčastěji využívanými dlouhodobými externími zdroji jsou vklady vlastníků, 
emise obligací, bankovní či dodavatelské úvěry. Méně často se využívají dotace, forfaiting, 
rizikový kapitál nebo klastry. 
 Horizontální analýze jsem podrobil dlouhodobé externí zdroje jako celek. 
Tabulka 6 Horizontální analýza 
HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA 
Účetní období 2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012 
Změna v Δ tis. Kč Δ % Δ tis. Kč Δ % Δ tis. Kč Δ % Δ tis. Kč Δ % 
Dlouhodobé závazky 0 0 3192   202 6 -2000 -59 
(Zdroj: vlastní tvorba) 
 Dlouhodobé závazky vykazuje podnik až v roce 2011. Do té doby si vystačil 
s vklady vlastníků a příjmy z prodeje zboží. Externí zdroje využívá pro financování potřeb 
výroby, což dokládá nárůst velikosti aktiv (především zásob a oběžného majetku) oproti 
minulému účetnímu období. 
Krátkodobé zdroje 
Krátkodobé finanční zdroje podnik využívá k pořízení oběžného majetku. 
Nejčastěji využívaným krátkodobým zdrojem bývají bankovní úvěry. 
Horizontální analýze jsem podrobil krátkodobé závazky z rozvahy podniku. 
Tabulka 7 Horizontální analýza 
HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA 
Účetní období 2010/2009 2011/2010 2012/2011 2013/2012 
Změna v Δ tis. Kč Δ % Δ tis. Kč Δ % Δ tis. Kč Δ % Δ tis. Kč Δ % 
Krátkodobé závazky 9567 582 2187 20 856 6 4598 32 
(Zdroj: vlastní tvorba) 
 Razantní nárůst krátkodobých závazků zaznamenal podnik v roce 2010, kdy zahájil 
výrobu vlastních produktů. Krátkodobými zdroji financoval především oběžný majetek a 
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zásoby, aby mohl vyrábět dostatečné množství výrobků. Hodnota krátkodobých závazků a 
bankovních úvěrů a výpomocí každým rokem rostla, stejně jako rostla produkce podniku. 
5.3. Výpočet poměrových ukazatelů 
Tato kapitola se věnuje poměrovým ukazatelům rentability, likvidity a 
zadluženosti. Pomocí jejich analýzy lze zjistit finančně-hospodářskou situaci podniku.  
5.3.1. Analýza rentability 
Pomocí ukazatelů rentability může podnik porovnáním vstupů a výstupů zjistit 
výnosnost vloženého kapitálu. Rentabilita je důležitá především pro vlastníky podniku, 
protože vyjadřuje zhodnocení jejich investic. Obecně optimální výši výsledných hodnot 
poměrových ukazatelů nelze určit, protože záleží na míře rizika, oboru podnikání a jiných 
vlivech. Dalo by se však říci, že čím vyšších hodnot ukazatele rentability dosahují, tím 
vyšší návratnosti vložených prostředků dosahuje investor / vlastník podniku. 
Analýze jsem podrobil ukazatele rentability aktiv a rentability vlastního kapitálu 
v jednotlivých sledovaných letech. 
Ukazatel rentability aktiv (ROA) 
Tabulka 8 Rentabilita aktiv 
RENTABILITA AKTIV 
Účetní období 2009 2010 2011 2012 2013 
Čistý zisk (tis. Kč) -166 -469 4 578 3 025 3 246 
Celková aktiva (tis. Kč) 1 596 48 491 58 271 65 237 72 575 
ROA -10,40% -0,97% 7,86% 4,64% 4,47% 
(Zdroj: vlastní tvorba) 
Graf 3 Rentabilita aktiv 
 
(Zdroj: vlastní tvorba) 
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Ukazatel ROA zobrazuje poměr čistého zisku (EAT) a celkových aktiv podniku. 
Nejvyšší hodnoty ukazatele ROA zaznamenal podnik v roce 2011, kdy na 1 Kč celkových 
aktiv připadalo necelých 8 haléřů. V následujících letech výše celkových aktiv stoupala a 
tím klesala hodnota ukazatele. 
Ukazatel rentability vlastního kapitálu (ROE) 
Tabulka 9 Rentabilita vlastního kapitálu 
RENTABILITA VLASTNÍHO KAPITÁLU 
Účetní období 2009 2010 2011 2012 2013 
Čistý zisk (tis. Kč) -166 -469 4 578 3 025 3 246 
Vlastní kapitál (tis. Kč) -64 31 877 36 455 42 480 42 726 
ROE 259,38% -1,47% 12,56% 7,12% 7,60% 
(Zdroj: vlastní tvorba) 
 
Graf 4 Rentabilita vlastního kapitálu 
 
(Zdroj: vlastní tvorba) 
Ukazatel ROE zobrazuje výnosnost kapitálu vloženého do podniku jeho majiteli. 
Dává do poměru čistý zisk s vlastním kapitálem za stejné sledované období. Udává, kolik 
Kč čistého zisku připadá na 1 Kč kapitálu vloženého majitelem. Proto by měly hodnoty 
ROE přesahovat výnosnost jiných dostupných způsobů investování. 
Nejvyšší výnosnosti vlastního kapitálu dosahoval podnik v roce 2011, kdy na 1 Kč 
vloženého kapitálu připadalo 12,56 Kč čistého zisku. Hodnoty ukazatele ROE by měly být 
vyšší než hodnoty ROA, což, dle tabulky a grafu uvedených výše, jsou. 
Roky 2009 a 2010 jsou ovlivněny záporným výsledkem hospodaření, což v roce 
2009 vedlo dokonce k záporným hodnotám vlastního kapitálu. Od roku 2010 je patrné 
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zvýšení základního kapitálu. V dalších letech výše vlastního kapitálu rostla především 
v důsledku růstu výše výsledku hospodaření minulých let.  
Do grafu rentability vlastního kapitálu jsem nezařadil rok 2009, který byl silně 
ovlivněný zápornými hodnotami. Dosahuje velmi vysokých hodnot v komparaci 
s ostatními roky, v důsledku čehož by výsledný graf nebyl přehledný a ztrácel by 
vypovídající hodnotu. 
Oba ukazatele rentability dosáhly nejvyšších hodnot v roce 2011, kdy podnik 
dosáhl nejvyššího čistého zisku za sledované období. V dalších letech se na hospodaření (a 
tím i hodnotách ukazatelů) podepsal růst nákladů podniku. 
5.3.2. Analýza likvidity 
Ukazatele likvidity avizují, jak rychle je podnik schopen splácet své krátkodobé 
závazky. Jsou důležitým ukazatelem platební schopnosti podniku, která je jednou 
z primárních podmínek jeho existence a konkurenceschopnosti. 
Pro možnost lepšího porovnání jsem zpracoval ukazatele běžné, pohotové a 
hotovostní likvidity do jedné tabulky a do jednoho grafu. 
Tabulka 10 Ukazatele likvidity 
UKAZATELE LIKVIDITY 
Účetní období 2009 2010 2011 2012 2013 
Zásoby (tis. Kč) 0 10 414 22 214 25 043 28 481 
Oběžná aktiva (tis. Kč) 53 18 506 29 391 33 393 36 873 
Peněžní prostředky (tis. Kč) 5 202 174 324 247 
Krátkodobé závazky (tis. Kč) 1 644 11 211 13 398 14 254 18 852 
Běžná likvidita 0,03 1,65 2,19 2,34 1,96 
Pohotová likvidita 0,03 0,72 0,54 0,59 0,45 
Hotovostní likvidita 0,00 0,02 0,01 0,02 0,01 
(Zdroj: vlastní tvorba) 
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Graf 5 Porovnání ukazatelů likvidity 
 
(Zdroj: vlastní tvorba) 
 
Běžná likvidita 
Ukazatel vyjadřuje skutečnosti, kolikrát může podnik uhradit pohledávky svým 
věřitelům za předpokladu, že všechna svá oběžná aktiva přemění v hotovost. Doporučená 
hodnota ukazatele se udává v rozmezí 1,6 – 2,5.  
V roce 2009 podnik dosahoval běžné likvidity pouze 0,03, což je velmi nízké číslo 
a jeho schopnost dostát svým závazkům byla tedy výrazně ohrožena. V následujících 
letech se ovšem držel v rozmezí doporučených hodnot. Pro své věřitele byl tedy solventní. 
Se zahájením výroby v roce 2010 velmi výrazně vzrostlo množství oběžného majetku. 
Vzrostly výrazně i krátkodobé závazky, ovšem jejich procentuální nárůst nebyl až tak 
vysoký v porovnání s nárůstem oběžného majetku. Tím vzrostla hodnota běžné likvidity. 
Nejvyšší úrovně likvidity podnik dosahoval v roce 2014, kdy se jeho krátkodobé závazky 
oproti předchozímu období zvýšily minimálně, zatímco oběžná aktiva zaznamenala vyšší 
procentuální nárůst. 
 
Pohotová likvidita 
Za optimální hodnotu je považováno rozmezí 0,7 – 1,0. Té dosahuje podnik pouze 
v roce 2010, kdy jeho pohotová likvidita činí 0,72. V roce 2009 vykazuje podnik stejné 
hodnoty pohotové a běžné likvidity, jelikož nedisponuje žádnými zásobami. Naopak 
v dalších letech tvoří zásoby vysokou část oběžných aktiv, což způsobuje nižší hodnoty 
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ukazatele. Hodnoty v rozmezí 0,4 – 0,7, kterých podnik dosahuje, jsou považovány za 
agresivní strategii. 
 
Hotovostní likvidita 
Z 3 poměrových ukazatelů likvidity dosahuje hotovostní likvidita nejnižších 
hodnot. Nedosahuje dostatečné vypovídající hodnoty, protože má-li podnik možnost 
čerpání kontokorentního úvěru, nepotřebuje disponovat tak vysokým množstvím 
hotovostních prostředků, jako podnik, který tuto možnost nemá. 
Společnost Handle s.r.o. disponuje poměrně nízkým množstvím hotovosti, proto se 
její hodnoty hotovostní likvidity pohybují ve velmi nízkých číslech. 
Ačkoliv podnik nedosahuje žádných oslnivých hodnot likvidity, problém s úhradou 
svých závazků nemá. Vynechám-li rok 2009, kdy obrat podniku zaznamenal oproti 
předešlým letům propad, hodnoty běžné likvidity dosahují doporučených hodnot a hodnoty 
pohotové likvidity poukazují na agresivní přístup, sebevědomí a optimismus podniku. Co 
se týče hotovostní likvidity, bylo by pro podnik příznivější, disponoval-li by vyšším 
množstvím hotovostních prostředků. 
 
5.3.3. Analýza zadluženosti 
  Využitím ukazatelů zadluženosti je možné zhodnotit dlouhodobou finanční 
strukturu podniku. Zároveň má funkci jakéhosi indikátoru míry rizika, jehož podnik 
dosahuje v určitém poměru vlastních a cizích zdrojů. Zadluženost je dána poměrem cizích 
zdrojů k vlastním zdrojům. Čím vyšší hodnoty dosahuje objem závazků, tím vyšší 
pozornost je nutné do budoucna věnovat tvorbě prostředků na jejich umoření. 
Do tabulky níže jsem zahrnul celkovou zadluženost podniku, zadluženost vlastního 
kapitálu a dále krátkodobou, dlouhodobou a úvěrovou zadluženost. Poté jsem do 
společného grafu zpracoval pro porovnání ukazatele celkové zadluženosti se zadlužeností 
vlastního kapitálu a do dalšího grafu krátkodobou a dlouhodobou zadluženost. 
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Tabulka 11 Ukazatele zadluženosti 
UKAZATELE ZADLUŽENOSTI 
Účetní období 2009 2010 2011 2012 2013 
Celková aktiva (tis. Kč) 1 596 48 491 58 271 65 237 72 575 
Cizí zdroje (tis. Kč) 1 644 16 095 21 501 22 681 29 408 
Vlastní kapitál (tis. Kč) -64 31 877 36 455 42 480 42 726 
Dlouhodobé závazky (tis. Kč) 0 0 3 192 3 394 1 394 
Krátkodobé závazky (tis. Kč) 1 644 11 211 13 398 14 254 18 852 
Bankovní úvěry a výpomoci (tis. Kč) 0 4 884 4 911 5 033 9 162 
Celková zadluženost 103,01% 33,19% 36,90% 34,77% 40,52% 
Zadluženost vlastního kapitálu -2568,75% 50,49% 58,98% 53,39% 68,83% 
Dlouhodobá zadluženost 0,00% 0,00% 5,48% 5,20% 1,92% 
Krátkodobá zadluženost 103,01% 23,12% 22,99% 21,85% 25,98% 
Úvěrová zadluženost 0,00% 10,07% 8,43% 7,71% 12,62% 
(Zdroj: vlastní tvorba) 
 
Graf 6 Porovnání ukazatelů zadluženosti 
 
(Zdroj: vlastní tvorba) 
 
Celková zadluženost 
Nejvyšší míry zadluženosti (103%) dosáhl podnik v roce 2009, kdy suma cizích 
zdrojů byla vyšší než suma veškerých aktiv. V roce 2010 poměr cizích zdrojů k vlastním 
aktivům výrazně klesl díky nákupu dlouhodobého majetku, zásob a oběžných aktiv, které 
podnik potřeboval k zahájení výroby. Od té doby se ukazatel celkové zadluženosti držel 
podobných hodnot, přestože podnik využíval stále vyššího množství cizího kapitálu. 
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Zároveň však stoupalo množství aktiv, a to zejména zásluhou pořízení dlouhodobého 
majetku, zásob a oběžných aktiv. 
 
Zadluženost vlastního kapitálu 
Kvůli přehlednosti grafu jsem do něj nezařadil zadluženost vlastního kapitálu 
v roce 2009, kdy podnik vinou záporného výsledku hospodaření minulého a běžného 
účetního období dosáhl záporné hodnoty vlastního kapitálu. Poté byl v roce 2010 
markantní zvýšený nárůst vlastního kapitálu v důsledku navýšení základního kapitálu 
společnosti. Zároveň, v porovnání s předchozími obdobími, podnik využil mnohem 
vyššího množství cizích zdrojů k zahájení výroby a tím souvisejícího nákupu 
dlouhodobého majetku, oběžných aktiv a zásob. Od té doby zadluženost vlastního kapitálu 
zaznamenala mírně zvýšenou tendenci růstu. Nárůst produkce a zvýšené množství aktiv 
podnik financoval stále rostoucím množstvím cizích zdrojů. Zadluženost vlastního kapitálu 
přesahuje celkovou zadluženost. 
 
Graf 7 Porovnání krátkodobé a dlouhodobé zadluženosti 
 
(Zdroj: vlastní tvorba) 
 
Krátkodobá a dlouhodobá zadluženost 
V letech 2009 a 2010 podnik nevyužil možnosti čerpání dlouhodobých cizích 
zdrojů. Těch využíval až od roku 2011, v porovnání s krátkodobými však v nízkém 
množství. Ve sledovaném období podnik využíval především krátkodobých cizích zdrojů, 
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a to především k pořízení oběžného majetku a zásob pro potřeby výroby. Nejvyšší 
krátkodobé zadluženosti (103%) bylo dosaženo v roce 2009. Její hodnota je shodná 
s mírou celkové zadluženosti, jelikož podnik nečerpal ani dlouhodobé zdroje, ani bankovní 
úvěry a výpomoci. V roce 2013 je viditelné umoření dlouhodobého závazku ve výši 
2 000 000 Kč. 
S výjimkou roku 2009 se míra celkové zadluženosti společnosti udržuje na 
akceptovatelné úrovni. Do budoucna by tedy neměla mít společnost problém s úhradou 
svých závazků. Společně s každoročním růstem cizího kapitálu je patrný také růst 
celkového množství aktiv. Podnik využívá dodavatelských úvěrů a od roku 2010 také 
bankovních úvěrů k financování svého chodu. Se splácením závazků není v prodlení. 
 
5.4. Navržení praktických doporučení 
Podnik Handle s.r.o. využívá k financování svého chodu v převážné části vlastní 
kapitál. Ovšem se stále rostoucí tendencí využívání cizího kapitálu, především 
krátkodobého. Ve všech mnou provedených analýzách je patrný útlum v roce 2009, který 
byl spojený s celosvětovou finanční krizí, a zahájení výroby v roce 2010. Od té doby se 
podnik stabilizoval a vykazuje určitý stupeň návratnosti investic. 
Ačkoliv v ukazatelích běžné a pohotové likvidity dosahuje akceptovatelných 
hodnot, měl by si udržovat vyšší stálou hladinu hotovostních prostředků pro případ 
nečekaných událostí, nebo možnosti využít příležitosti k dosažení svých stanovených cílů. 
Celková zadluženost podniku od roku 2010 se pohybuje v rozmezí od 33% do 41%, 
což je přijatelná úroveň. Má však mírně stoupající tendenci, na což by si management a 
vlastníci podniku měli dát pozor, aby se v budoucnu nedostali do platební neschopnosti. 
Nejvyšší podíl zadluženosti znamenají krátkodobé závazky. 
Od roku 2011 podnik vykazuje zisk za běžné účetní období. Nerozdělený zisk 
nerozděluje mezi vlastníky podniku. Jelikož se nejedná o akciovou společnost, nerozděluje 
ani podíl na zisku mezi akcionáře. Měl by si však zřídit rezervní fond, do kterého by 
odváděl určité procento z dosaženého zisku. Těchto prostředků by mohl využít ve chvíli, 
kdy by spatřil okamžitou příležitost na trhu, která by mu pomohla k dosažení stanovených 
cílů. Fond by také mohl sloužit jako rezerva pro nepředpokládané události, které by mohly 
ohrozit konkurenceschopnost nebo dokonce existenci podniku na trhu. Další možností 
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využití fondu je financování rozšíření podniku, obnovy nebo nákup nového zařízení 
vedoucího ke zvýšení produktivity. 
Dále by podnik měl udržovat vyšší hladinu svých hotovostních prostředků. Mohl 
by poté, stejně jako pomocí fondu, využít příležitosti na trhu, či řešit nahodilou 
nepředpokládanou situaci. Prokázaným vyšším množstvím finančních prostředků také 
dosahuje vyšší bonity pro potenciální věřitele a banky.  
Pozitivní je, že se podnik prezentuje na věhlasných veletrzích v ČR i v zahraničí. 
Díky vysoké kvalitě a modernímu designu svých výrobků se prosadil na tuzemském i 
zahraničním trhu. Zvýšení úsilí na marketingovém poli by mu však pomohlo. Nejprve 
udělat výzkum trhu a zjistit, o jaké výrobky, design, materiál a kvalitu zákazníci stojí a 
jakou cenu jsou za to ochotni zaplatit. Poté se více zaměřit na reklamu. Možností se nabízí 
spousta. Může si například zaplatit reklamu v časopisech o bydlení, kultuře či životním 
stylu. Další možností je internetová reklama. Mohl by také rozšířit síť distributorů o 
zavedené řetězce prodávající veškeré vybavení domácností. 
Společnost byla první, která přišla s využitím moderní technologie pro velmi 
žádané povrchové úpravy – matný nikl a nitrid titanu. Tím získala konkurenční výhodu, 
protože dodává na trh originální produkt, který konkurence nenabízí. Měla by proto 
v tomto trendu minimálně pokračovat, spíše ještě přidat úsilí ve výzkumné části svého 
podniku a přijít s novými revolučními produkty.  
Bohužel jsem neměl k dispozici tržby podniku, takže jsem nemohl podrobit podnik 
analýze rentability tržeb ROS a ukazatelů aktivity. 
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Závěr 
 Ve své práci jsem nejprve uvedl způsoby, pomocí kterých lze podnik založit, a 
vysvětlil jsem základní pojmy se založením spojené.  
 V teoretické části jsem se na základě znalostí nabytých studiem a četbou odborné 
literatury zabýval financováním podniku. Zhodnotil jsem interní a externí zdroje 
financování a představil likviditu podniku jako důležitý aspekt konkurenceschopnosti a 
celkové existence podniku. Dále jsem rozebral finanční řízení jako stěžejní část 
podnikového řízení, uvedl důležitost finančního rozhodování, stanovení finančních cílů, 
vlivů na ně a faktoru času. Závěrečná část teoretické roviny náleží analýze poměrových 
ukazatelů, zkoumání poměrových ukazatelů a představení ukazatelů rentability, aktivity, a 
zadluženosti. 
 V praktické části jsem podrobil analýze finančně-hospodářskou situaci společnosti 
Handle s.r.o. Nejprve jsem představil společnost, její historii, hodnoty a sortiment 
nabízených produktů. Na základě účetních závěrek z let 2009 – 2013 dostupných na 
internetu jsem zjišťoval finančně-hospodářskou situaci podniku. Pomocí horizontální a 
vertikální analýzy jsem zkoumal zdroje financování podniku. Podnik v minulých letech 
využíval k financování svého chodu spíše vlastních než cizích zdrojů. S růstem produkce 
ovšem podíl cizích zdrojů na celkové výši zdrojů financování roste. Výrazně také převyšují 
krátkodobě závazky ty dlouhodobé. Ovšem v porovnání s předchozími roky začal podnik 
využívat také vyššího množství závazků dlouhodobých. Následně jsem pomocí 
poměrových ukazatelů zjišťoval rentabilitu aktiv a vlastního kapitálu, likviditu podniku a 
jeho zadluženost. Nejvyšší rentability dosahoval podnik v roce 2011, naopak nejhorší čísla 
zaznamenal v roce 2009. Ukazatel běžné likvidity odhalil, že podnik disponuje 
dostatečným množstvím kapitálu, aby byl schopný uhradit své závazky. V ukazateli 
pohotové likvidity nedosahuje podnik učebnicově doporučovaných hodnot, přesto se tyto 
hodnoty drží v akceptovatelné míře. Nedůvěru budí ukazatel hotovostní likvidity, který 
odhalil, že podnik disponuje pouze zanedbatelným množstvím hotovostních prostředků, 
musí proto být velmi opatrný. Analýza zadluženosti udává celkovou zadluženost podniku 
v rozmezí 33% - 41%, když nezahrnu již zmiňovaný rok 2009. Zadluženost tedy 
nedosahuje hodnot, kterých by se měl podnik obávat. Navíc další porovnání ukázalo, že 
většinu závazků podniku tvoří krátkodobé pohledávky. Bohužel jsem neměl k dispozici 
údaje o výši tržeb, proto jsem nepodrobil analýze ukazatel rentability tržeb ROS ani 
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ukazatele aktivity. Nakonec jsem data vyhodnotil a na jejich základě podniku navrhl 
praktická doporučení ke zvýšení produktivity, získání více zákazníků a dosažení 
podnikových cílů. Doporučil jsem upřít více pozornosti na marketing a reklamu, udržovat 
vyšší hladinu hotovostních prostředků a dostatečně se věnovat výzkumu nových 
technologií, které by pomohli podniku získat konkurenční výhodu. 
 Na hospodaření společnosti je patrná recese v roce 2009, zahájení výroby v roce 
2010 a s ním spojený nárůst celkových aktiv, ale také využívání cizího kapitálu. Poměrové 
ukazatele také ovlivnilo navýšení základního kapitálu v roce 2010. Společnost dokázala 
překonat červená čísla a ztrátu z let 2009 a 2010 a v následujících letech vykazovala nejen 
zisk, ale také dostatečnou likviditu. Vložený kapitál se vlastníkům pomalu vrací, podnik 
navyšuje dlouhodobý majetek a vykazuje zisk.  
 Za nejnáročnější část práce považuji formátování a veškeré náležitosti 
s odevzdáním práce spojené. Obtížné bylo také shánění vhodné literatury. Naopak nejvíce 
jsem si užil výpočty poměrových ukazatelů hodnocené společnosti a zkoumání zdrojů 
kapitálu v teoretické rovině. 
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Přílohy 
Příloha 1 Základna dat pro vertikální analýzu struktury kapitálu 
 
Tabulka čerpá hodnoty z rozvah podniku v jednotlivých letech. 
 
Příloha 2 Základna dat pro horizontální analýzu dlouhodobých interních 
zdrojů 
HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA 
Účetní období 2009 2010 2011 2012 2013 
Odpisy 0 1 697 2 208 2 302 2 311 
Nerozdělený zisk -308 -474 -943 3 635 6 660 
Změna O 1 697 511 94 9   
Změna NZ -166 -469 4 578 3 025   
Tabulka čerpá hodnoty z rozvah a výkazů zisků a ztrát podniku v jednotlivých letech. 
 
 
 
VERTIKÁLNÍ ANALÝZA     
Účetní období 2009 2010 2011 2012 2013 Celkem VK CK 
Pasiva celkem 1 596 48 491 58 271 65 237 72 575 246 170     
Vlastní kapitál z toho: -64 31 877 36 455 42 480 42 726 153 474 100%   
 - Základní kapitál 200 32 820 32 820 32 820 32 820 131 480 85,7%   
 - Kapitálové fondy 210 0 0 3 000 0 3 210 2,1%   
 - HV minulých let -308 -474 -943 3 635 6 600 8 510 5,5%   
 - HV běžného ÚO -166 -469 4 578 3 025 3 246 10 214 6,7%   
Cizí zdroje z toho: 1 644 16 095 21 501 22 681 29 408 91 329   100,0% 
 - Dlouhodobé závazky 0 0 3 192 3 394 1 394 7 980   8,7% 
 - Krátkodobé závazky 1 644 11 211 13 398 14 254 18 852 59 359   65,0% 
 - Bankovní úvěry a výpomoci 0 4 884 4 911 5 033 9 162 23 990   26,3% 
                  
1% 15,96 484,91 582,71 652,37 725,75       
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Příloha 2 Základna dat pro horizontální analýzu dlouhodobých externích 
zdrojů 
HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA 
Účetní období 2009 2010 2011 2012 2013 
Dlouhodobé závazky 0 0 3 192 3 394 1 394 
Změna    3 192 202 -2 000   
1%     31,92 33,94   
Tabulka čerpá hodnoty řádky Dlouhodobé závazky z rozvah podniku v jednotlivých letech. 
 
 
Příloha 3 Základna dat pro horizontální analýzu krátkodobých závazků 
HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA 
Účetní období 2009 2010 2011 2012 2013 
Krátkodobé závazky 1 644 11 211 13 398 14 254 18 852 
Změna 9 567 2 187 856 4 598   
1% 16,44 112,11 133,98 142,54   
Tabulka čerpá hodnoty řádky Dlouhodobé závazky z rozvah podniku v jednotlivých letech. 
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